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CDB Inflacao
Prefixado IPCA do IBGE (em %)
30 dias (a0 ano) Abril/2021 0,31
Maio/2021 083
Junho/2021 053
Julho/2021 096
6,19°I0 Agosto/2021 0,87

CONJUNTURA / Aumento da taxa béasica para 6,25% ao ano foi decidido por unanimidade pelo Copom, que indicou um reajuste da mesma
magnitude para a préxima reuniao, com o objetivo de segurar a inflacao. Para analistas, taxa pode chegar a 9,25% em janeiro de 2022

BC eleva Selic e preve
nova alta em novembro

» VERA BATISTA

Taxa Basica de Juros (Se-

lic) passou de 5,25% pa-

ra 6,25% ao ano. Esse foi

0 quinto reajuste conse-
cutivo, decidido por unanimi-
dade, ontem, pelo Comité de
Politica Monetdria (Copom) do
Banco Central, para tentar con-
trolar a inflacdo, que acumula
altade 8,99% nos dltimos 12
meses. Para a préxima reuniao,
marcada para o
inicio de novem-
bro, o Comité si-
nalizou outro
ajuste da mesma

e

No documento, o BC reiterou
que o pais deve manter a agenda
de reformas para a recuperacio
sustentdvel da economia, e dei-
Xou a porta aberta para reduzir
ou acelerar a alta da Selic. “O Co-
pom enfatiza que os passos futu-
ros da politica monetdria pode-
rdo ser ajustados para assegurar
o cumprimento da meta de in-
flacao e dependerao da evolucdo
da atividade economica, do ba-
lango de riscos e das projecoes e

expectativas de
inflacdo para o
horizonte rele-
vante da politica
monetdria”,
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meta no horizonte relevante e,
simultaneamente, permitir que
o comité obtenha mais infor-
macoes sobre o estado da eco-
nomia e o grau de persisténcia
dos choques. Neste momento, o
cendrio bdsico e o balango de
riscos do Copom indicam ser
apropriado que o ciclo de aper-
to monetdrio avance no territo-
rio contracionista’, afirma co-
municado distribuido apés a
reunido de ontem.

flacdo alta”, afir-

mou. Para o in-
vestidor, a decisdo, por jd ser
esperada, nao deve trazer mui-
tos impactos.

“No curtissimo prazo, a eleva-
¢do da Selic tende a valorizar os
titulos pré-fixados e indexados a
inflacdo de prazos curtos, e pode
levar a desvalorizacdo de titulos
mais longos, jd que parte do mer-
cado acredita que a alta da Selic
deveria ter sido maior nesse mo-
mento. Porém, enxergamos o

Ajuste de despesas
para cumprir o teto

» FERNANDA FERNANDES

O secretdrio especial do Te-
souro e Or¢amento, Bruno Fun-
chal, afirmou que o governo terd
de fazer alguns ajustes nos gas-
tos nos préximos meses, devido
ao saldo deficitdrio de cerca de
R$ 300 milhdes apontado no rela-
tério bimestral de avaliagdo de
receitas e despesas, divulgado
ontem. Apesar de resultados po-
sitivos em vdrios indicadores,
Funchal explicou que um au-
mento na despesa obrigatdria
“extrapolou” o teto de gastos.

“Boa parte da despesa foi cré-
dito extraordindrio, mas teve a
parte de despesa obrigatdria que
aumentou, e a gente vai precisar
fazer um ajuste para o cumpri-
mento do teto”, disse o secretario.
“(O Tesouro) pode realizar ao
longo das préximas semanas o
bloqueio por conta desse au-

mento, mas ainda ird decidir on-
de e como ird bloquear, como se-
rd operacionalizado”, completou.

Quem deu mais detalhes so-
bre os dados bimestrais foi o sub-
secretdrio de Gestao Orcamentd-
ria, Mércio Luiz de Albuquerque
Oliveira. Segundo Oliveira, a ava-
liacdo do 4° bimestre foi positiva,
com R$ 15,9 bilhoes de aumento
nareceita, na comparacao com o
3° bimestre. “Sobretudo por con-
ta da arrecadacao no Imposto de
Renda, impulsionada pela valori-
zagdo das commodities em al-
guns setores”, explicou.

O excesso de gastos ndo pre-
judicou a previsao de deficit
nas contas publicas para este
ano. Pelo contrdrio, de acordo
com o Ministério da Economia,
como proporc¢do do Produto
Interno Bruto (PIB), a projecdo
do saldo negativo para 2021
caiude 1,8% para 1,6%.

- Paracima
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cendrio atual como positivo para
alocacdo nos titulos pds-fixados,
que acompanham a taxa de ju-
ros, uma vez que a expectativa
para a taxa Selic é de elevacao”,
apontou Rachel de Sa.

Etore Sanchez, economista-
chefe da Ativa Investimentos,
projetava de imediato alta mais
expressiva, de 1,25 ponto per-
centual, o que levaria a Selic pa-
ra 6,50% ao ano. Mas entendeu
que o Copom, no atual estdgio
do ciclo de elevacgdo de juros,
considerou esse ritmo de ajuste
o mais adequado, até que o BC

Geraldo Magela/Agencia Senado - 25/11/19
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tenha “mais informacdes sobre
o estado da economia e o grau
de persisténcia dos choques”.
Segundo ele, o Copom néo
gerou “solavancos na Selic”, e
ndo alterou de maneira relevan-
te a comunicagao para as proxi-
mas reunides. “Avalio que a au-
toridade ird elevar a Selic em
mais 1 ponto percentual nas
duas oportunidades que restam
esse ano, fechando 2021 em
8,25%. E por mais uma vez na
reunido de janeiro, encerrando
o cicloem 9,25%”", destacou San-
chez. Com isso, a estimativa pa-
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ra o Produto Interno Bruto (PIB)
do ano que vem foi reduzida de
1,6% para 1,5%, e a de 2023 caiu
de 2,5% para 2,4%, destacou.

E a mesma previsdo de André
Perfeito, economista-chefe da
Necton Investimentos. Os moti-
VOS para esse comportamento
do Copom sdo, segundo ele, “in-
flacdo persistente, provavel ini-
cio do tapering (gradual estrei-
tamento nas compras mensais
de titulos ptiblicos e hipotecas)
nos Estados Unidos; reformas
estruturais emperradas no pais;
e ddlar ainda resiliente”.

Segundo Funchal, bloqueio de despesas sera de R$ 300 milhdes e deficit nas contas de 2021 caira para 1,6% do PIB

Ainda segundo o subsecretd-
rio, reducdes na receita tam-
bém foram observadas. “Sobre-
tudo em imposto de importa-
¢do, com a valorizacdo do délar
e o aumento do IPI”, afirmou,
em referéncia ao Imposto sobre

Produtos Industrializados.

De acordo com Bruno Fun-
chal, areducdo prevista no im-
pacto das despesas em relacao
ao PIB foi o ponto de maior des-
taque do novo relatdrio, sendo o
quarto resultado primdrio con-

secutivo com saldo positivo. Pa-
ra ele, o resultado “mostra a im-
portancia do foco nas medidas
de combate a pandemia e a rele-
vancia do teto de gastos, que
permite o controle das despesas
correntes ano a ano”.

Menos

estimulos
nos EUA

O Comiteé Federal de Mercado
Aberto (Fomc) do Federal Reser-
ve (Fed, banco central dos Esta-
dos Unidos) manteve inalterada
ataxa bésica de juros do pafs, en-
tre 0% e 0,25% ao ano, mas sina-
lizou que deve comecar a reduzir
em breve os estimulos a ativida-
de economica. Em comunicado
divulgado ontem, o 6rgdo indi-
cou que o chamado tapering
(gradual estreitamento nas com-
pras mensais de titulos publicos
e hipotecas) estd se aproximan-
do, ou seja, deve reduzir o ritmo
de compras de ativos que vem ir-
rigando a economia.

“Se o progresso continuar de
maneira ampla, como esperado,
o0 comité avalia que uma modera-
¢do no ritmo de compras de ati-
vos pode ser necessdria em bre-
ve”, afirmou o Fed no informe. A
meta de juros overnight foi man-
tida na faixa entre 0% e 0,25% e a
taxa de desconto ficou em 0,25%.
O Fed também manteve o pro-
grama de compras de titulos em
US$ 80 bilhoes de Treasuries (pa-
péis do Tesouro) e US$ 40 bilhdes
em titulos hipotecarios por més.

“Em linha com nossa expec-
tativa, o comunicado que se-
guiu a decisdo e as falas do pre-
sidente do Fed ndo incluiram
ainda o antincio efetivo de redu-
¢do dos estimulos vigentes, mas
reforcaram as expectativas de
que isso serd feito na préxima
reunido, em novembro. A efetiva
reducdo de compra de ativos
deve comecar em dezembro,
encerrando-se no meio do ano
que vem. Ou seja, a partir de
meados de 2022, o Fed ndo se-
guird com injecdes indiretas de
liquidez no mercado”, assinalou
Rachel de S4, chefe de econo-
mia da Rico Investimentos.

Ela frisou que, quanto aos ju-
ros, o destaque ficou para a mu-
danca de entendimento de trés
diretores sobre o inicio de eleva-
cdo. “Agora, metade dos direto-
res vé os juros subindo no ano
que vem; enquanto a outra me-
tade vé juros mais altos s6 em
2023”, citou. “Seguimos acredi-
tando que os juros sé devem su-
bir no segundo trimestre de
2023, umavez que a inflacao
mais alta deve se provar de fato
tempordria, e o mercado de tra-
balho ainda tem bom espaco pa-
ramelhora — especialmente
quando comparado aos niveis
pré-pandemia, e olhando para
grupos sociais menos favoreci-
dos nos EUA (algo a que o Fed
estd cada vez mais atento)”.

Segundo ela, “o impacto de
longo prazo em paises emer-
gentes, incluindo o Brasil, tende
a ser reduzido”. Isso porque as
mensagens nao mudam a pers-
pectiva de uma reducao bastan-
te gradual de estimulos nos EUA,
e o fato de que os juros seguirdo
um ritmo de elevacdo também
gradual. “Em outras palavras,
um cendrio externo ainda relati-
vamente favordvel para o Bra-
sil”, reforcou. (VB)



