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PODER / Expectativa entre analistas é de que o Banco Central manterd a taxa bésica de juros em 2% ao ano, pelo menos,
até o primeiro semestre de 2021. Os riscos de uma escalada na inflacdo oficial estdo, temporariamente, fora do radar

Uma boa noticia para o governo

» ROSANA HESSEL

economia esta se recupe-

rando de forma mais lenta

que o esperado, com algu-

mas previsoes apontando
uma volta do Produto Interno Bru-
to (PIB) ao patamar de 2019 ape-
nas no fim de 2021. Apesar disso, 0
Banco Central vai encerrar o ano
sem novas mudancas na taxa basi-
cadejuros, a Selic, que deve ser
mantida em 2% ao ano, 0 menor
patamar da histéria, conforme o
consenso do mercado.

Para os analistas ouvidos pelo
Correio, na dltima reunido de
2020 do Comité de Politica Mone-
tdria (Copom) do Banco Central,
que ocorre amanha— quando se-
rd divulgado o Indice de Pregos ao
Consumidor Amplo (IPCA) de no-
vembro — e na quarta-feira, o BC
ndo vai mexer na Selic porque a
autoridade monetdria continuara
focada em sua missdo principal:
preservar o valor da moeda. E,
nesse sentido, os riscos de uma es-
calada na inflagdo oficial estdo
descartados, mesmo com os pre-
cos de alimentos acumulando al-
tas de dois digitos. Por isso, eles
acreditam que o BC ndo deve ado-
tar mudancas drdsticas na politi-
ca, pelo menos, durante a primei-
rametade de 2021, prolongando o
cendrio de juros reais (descontada
ainflacdo) negativos.

A expectativa de manutencdo
da Selic no inicio do préximo ano
ganhou forca ap6s a Agéncia Na-
cional de Energia Elétrica (Aneel)
antecipar para dezembro o au-
mento da tarifa da conta de luz
para o patamar mais alto da ban-
deira vermelha. “O reajuste na ta-
rifa deu mais tempo para o Co-
pom manter os juros em 2%, por-
que trouxe a pressdo inflaciondria

Sem mudancas

Paulo de Aratjo/CB/D.A Press - 9/11/11

A medida da Aneel, aumentando a
luz este més, aliviou o proximo ano”

Carlos Tadeu de Freitas Gomes,

ex-diretor do BC e economista-chefe da CNC

de precos administrados para
2020. Com isso, ndo hd mais apos-
tas de que o BC vai elevar a Selic
no inicio de 2021”, explica Eduar-
do Velho, economista-chefe da JF
Trust Investimentos. Ele levou de
3,8% para 4,2% a previsao de infla-
¢do deste ano, apds o reajuste.
Pelas projecdes do economis-
ta-chefe da Confederacdo Nacio-
nal do Comércio (CNC), Carlos
Thadeu de Freitas Gomes, ao man-
ter a Selic, o Copom dard uma si-
nalizacdo de que a perspectiva,
agora, é ndo subir os juros nas
proximas reunides, algo que s6

Eduardo Velho,
economista-chefe da JF Trust Investimentos

deve ocorrer no fim do ano que
vem. “A medida da Aneel, aumen-
tando a luz este més, aliviou o pr6-
ximo ano. Com o délar caindo, ca-
pacidade ociosa ainda elevada e
sem novos auxilios emergenciais,
ainflacdo deve subir menos em
2021”, diz o ex-diretor do BC.

As proje¢des do mercado estdo
em 3% para a taxano fim de 2021 e
as expectativas para o [IPCA de
2020 e 2021 mostram um compor-
tamento dentro das metas, desta-
caAlessandra Ribeiro, sgcia da
Tendéncias Consultoria. “A recu-
peracdo da economia serd gradual

Consenso do mercado indica que Comité de Politica Monetaria (Copom) devera encerrar o ano com
manutencdo da taxa basica da economia (Selic) em 2%, mantendo o piso histérico

Evolucao da Selic
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"Mediana das estimativas do mercado compuizdas pelo Boletim Focus, do Banco Central

Meta sob controle

Apesar das pressies inflaciondrias recentes que fazem o pals continuar tendo juros reals negativos, inflagao oficial
continua dentro da meta até 2023 pelas projegoes de mercado

Helilo Montferre/CB/D.A Press - 1/8/16
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Comparativo global
Em termos nominais, taxa bdsica de juros do Brasil estd acima de pafses desenvolvidas e de alguns vizinhos
latina-americanos (Em% ao ana)
Argentina 38,00
Turguia 15,00
México 475
Riissia 4,25
India 4,00
China 385
Indongsia 3,78
Africa do Sul 350
Brasit N 2,00
Colombia 175
Paraguai © 073
Coreia do Sul © 050
Tallandia © 050
Chile © 050
Peru | 0,25
Estados Unidos | 0,25
Reino Unido | 0,10
Zona do Euro  ©,00
Japdo |-0,10

Fontes: Banco Central, Instiuto Bragileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) e Central Bank Mews

Nao ha mais apostas de que o BC
vai elevar a Selic no inicio de 2021"

e as pressoes de demanda devem
ter uma acomodacao que vai se
reverter nos precos. Com isso, a
inflacdo deve continuar sob con-
trole, e 0 BC continuard com o dis-
Curso para o governo manter o re-
gime fiscal e evitar aumento dos
juros precipitadamente”, avalia.

O Fundo Monetdrio Interna-
cional (FMI) sinalizou essa possi-
bilidade de corte na Selic e defen-
deu uma reducio gradual dos es-
timulos fiscais em relatério divul-
gado recentemente. Mas, para
analistas, caso o governo escorre-
gue nessa agenda de consolidacdo

fiscal e de manutencao do teto de
gastos — emenda constitucional
que limita 0 aumento de despesas
ainfla¢do do ano anterior —, o
Copom poderd antecipar o inicio
de alta da Selic.

Roberto Padovani, economis-
ta-chefe do Banco BV, reconhece
que hd incertezas no processo de
retomada da economia no ano
que vem. Padovani projeta alta de
4% no PIB de 2021, “embora o re-
sultado do terceiro trimestre sugi-
ra algo mais préximo a 3,5%”. “‘A
vacinacdo é um fator ndo econo-
mico que vai fazer com que o setor
de servicos, que estd mais atrasa-
do, recupere terreno’, afirma.

Os juros bésicos do Brasil sdo
elevados se comparados com pai-
ses desenvolvidos e até mesmo
com paises vizinhos, como Peru
(0,25% ao ano), Chile (0,5%) e Co-
lémbia (1,75%), com excecdo da
Argentina, com juros na casa de
38% anuais.

Desconfianca

Apesar da elevada desconfian-
ca de que o governo conseguird
controlar as contas ptiblicas, o Te-
souro Nacional conseguiu emitir
US$ 2,5 bilhdes no mercado exter-
no, na quarta-feira passada, apro-
veitando o excesso de liquidez
no mercado externo, que au-
mentou apds a vitéria do demo-
crata Joe Biden na corrida a pre-
sidéncia dos Estados Unidos e
com a expectativa de novos pa-
cotes fiscais dos EUA e da Euro-
pa. Para o economista-chefe do
Banco Fator, José Francisco de
Lima Gongalves, entretanto, essa
emissdo nao reflete aumento na
confianca no pafs, uma vez que o
Peru conseguiu emitir bem mais:
US$ 4 bilhoes. “Devido ao excesso
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Em meio aos desafios de um mundo que esta em um
constante e acelerado processo de transformacao,
nos, do Colégio Marista Joao Paulo |l, continuamos a

oferecer,

de liquidez externa, o fluxo de in-
vestimentos estrangeiros estd di-
recionado para os mercados
emergentes e, portanto, ndo é
uma coisa sé nossa. E, nesse con-
texto, o Brasil ndo é o mais queri-
do, mas ndo é apenas pelo risco
fiscal. Ele ndo tem perspectiva de
crescer de forma robusta e, por-
tanto, ndo hd perspectivas de
ganhos com a economia’, destaca.

José Julio Senna, ex-diretor do
Banco Central e chefe do Centro
de Estudos Monetério do Instituto
Brasileiro de Economia da Funda-
¢ao Getulio Vargas (FGV Ibre),
também reconhece que esse mo-
vimento de entrada de estrangei-
ros no pais tem a ver com “um ali-
nhamento de bons ventos exter-
nos’, com a expectativa de recupe-
racdo da economia global. “Os
paises emergentes estao se bene-
ficiando com essa onda de euforia
em busca até de empresas consi-
deradas arriscadas, e o mercado
nao estd considerando os obsté-
culos de um processo de retoma-
da da economia”’, avalia.

Entre os economistas ndo hé
um consenso de que a poupanca
guardada pelos brasileiros na pan-
demia deverd se tornar em consu-
mo no ano que vem devido ao ele-
vado grau de incertezas no merca-
do de trabalho. Eles lembram, ain-
da, que os juros baixos ajudaram a
alavancar empréstimos para a re-
tomada da industria e do comércio
na crise sanitdria, mas ainda ndo
surtem efeito nos servicos, que tém
um peso de 70% na PIB. Esse seg-
mento, que é 0 que mais emprega,
s6 deverd recuperar o patamar pré-
crise com uma vacina¢do macica,
segundo Tatiana Ribeiro, econo-
mista-chefe da BNP Paribas Asset.
Ela prevé o desemprego chegando
a16% no ano que vem.

de forma ainda  mais conectada aos

estudantes, educadores e familias, uma educacao de

exceléncia.

o 1l
7

NN\

de todos.

Vivemos um momento (inico e eu, como 7
integrante do Conselho de Pais Maristas,
participo das reunides de pais, acompanho N
as reunioes dos estudantes com a equipe da
escola e reconhe¢o a dedica¢ao e o carinho
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Polyanna Serejo,
mae de estudante marista
e integrante do Conselho de Pais.
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