
» VERA BATISTA

A
Taxa Básica de Juros (Se-
lic) passou de 5,25% pa-
ra 6,25% ao ano. Esse foi
o quinto reajuste conse-

cutivo, decidido por unanimi-
dade, ontem, pelo Comitê de
Política Monetária (Copom) do
Banco Central, para tentar con-
trolar a inflação, que acumula
alta de 8,99% nos últimos 12
meses. Para a próxima reunião,
marcada para o
início de novem-
bro, o Comitê si-
nalizou outro
ajuste da mesma
proporção, que
deve levar a Selic
para 7,25%.
Oatualciclode

alta dos juros co-
meçou em mar-
ço, com aumen-
tos de 0,75 ponto
percentual a cada
reunião.Emagos-
to, porém, o BC
aumentouoaper-
to monetário, su-
bindo a taxa em 1
pontopercentual,
movimento que
se repetiu agora.
“O Copom

considera que,
no atual estágio
do ciclo de eleva-
ção de juros, esse
ritmo de ajuste é
o mais adequado
para garantir a
convergência da
inflação para a
meta no horizonte relevante e,
simultaneamente, permitir que
o comitê obtenha mais infor-
mações sobre o estado da eco-
nomia e o grau de persistência
dos choques. Neste momento, o
cenário básico e o balanço de
riscos do Copom indicam ser
apropriado que o ciclo de aper-
to monetário avance no territó-
rio contracionista”, afirma co-
municado distribuído após a
reunião de ontem.

No documento, o BC reiterou
que o país devemanter a agenda
de reformas para a recuperação
sustentável da economia, e dei-
xou a porta aberta para reduzir
ou acelerar a alta da Selic. “OCo-
pomenfatiza que os passos futu-
ros da política monetária pode-
rão ser ajustados para assegurar
o cumprimento da meta de in-
flação e dependerão da evolução
da atividade econômica, do ba-
lanço de riscos e das projeções e

expectativas de
inflação para o
horizonte rele-
vante da política
m o n e t á r i a ”,
apontou a nota.
Para o dia a

dia do brasilei-
ro, destaca Ra-
chel de Sá, eco-
nomista-chefe
da Rico Investi-
mentos, “a alta
da Selic signifi-
ca, por um lado,
crédito mais ca-
ro e atividade
econômicamais
fraca. Por outro
lado, o resultado
será uma infla-
ção mais con-
trolada no futu-
ro próximo. Afi-
nal, juros altos
sãoumadaspio-
res coisas que
podem aconte-
cer emuma eco-
nomia. Mas só
perdem para in-
flação alta”, afir-
mou. Para o in-

vestidor, a decisão, por já ser
esperada, não deve trazer mui-
tos impactos.
“No curtíssimoprazo, a eleva-

ção da Selic tende a valorizar os
títulos pré-fixados e indexados à
inflação de prazos curtos, e pode
levar à desvalorização de títulos
mais longos, jáquepartedomer-
cado acredita que a alta da Selic
deveria ter sidomaior nessemo-
mento. Porém, enxergamos o
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BC eleva Selic e prevê
nova alta em novembro

» FERNANDA FERNANDES

O secretário especial do Te-
souro e Orçamento, Bruno Fun-
chal, afirmou que o governo terá
de fazer alguns ajustes nos gas-
tos nos próximos meses, devido
ao saldo deficitário de cerca de
R$300milhões apontadono rela-
tório bimestral de avaliação de
receitas e despesas, divulgado
ontem. Apesar de resultados po-
sitivos em vários indicadores,
Funchal explicou que um au-
mento na despesa obrigatória
“extrapolou” o teto de gastos.
“Boa parte da despesa foi cré-

dito extraordinário, mas teve a
parte de despesa obrigatória que
aumentou, e a gente vai precisar
fazer um ajuste para o cumpri-
mento do teto”, disse o secretário.
“(O Tesouro) pode realizar ao
longo das próximas semanas o
bloqueio por conta desse au-

mento, mas ainda irá decidir on-
de e como irá bloquear, como se-
rá operacionalizado”, completou.
Quem deu mais detalhes so-

bre os dados bimestrais foi o sub-
secretário de Gestão Orçamentá-
ria, Márcio Luiz de Albuquerque
Oliveira. SegundoOliveira, a ava-
liação do 4º bimestre foi positiva,
com R$ 15,9 bilhões de aumento
na receita, na comparação como
3º bimestre. “Sobretudo por con-
ta da arrecadação no Imposto de
Renda, impulsionada pela valori-
zação das commodities em al-
guns setores”, explicou.
O excesso de gastos não pre-

judicou a previsão de deficit
nas contas públicas para este
ano. Pelo contrário, de acordo
com o Ministério da Economia,
como proporção do Produto
Interno Bruto (PIB), a projeção
do saldo negativo para 2021
caiu de 1,8% para 1,6%.

Ainda segundo o subsecretá-
rio, reduções na receita tam-
bém foram observadas. “Sobre-
tudo em imposto de importa-
ção, com a valorização do dólar
e o aumento do IPI”, afirmou,
em referência ao Imposto sobre

Produtos Industrializados.
De acordo com Bruno Fun-

chal, a redução prevista no im-
pacto das despesas em relação
ao PIB foi o ponto de maior des-
taque do novo relatório, sendo o
quarto resultado primário con-

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

O Comitê Federal deMercado
Aberto (Fomc) do Federal Reser-
ve (Fed, banco central dos Esta-
dos Unidos) manteve inalterada
a taxa básica de juros dopaís, en-
tre 0% e 0,25% ao ano, mas sina-
lizou que deve começar a reduzir
em breve os estímulos à ativida-
de econômica. Em comunicado
divulgado ontem, o órgão indi-
cou que o chamado tapering
(gradual estreitamento nas com-
pras mensais de títulos públicos
e hipotecas) está 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,
o comitê avaliaqueumamodera-
ção no ritmo de compras de ati-
vos pode ser necessária 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 tambémmanteve o pro-
grama de compras de títulos em
US$ 80 bilhões deTreasuries (pa-
péis doTesouro) eUS$ 40 bilhões
em títulos hipotecários pormês.
“Em linha com nossa expec-

tativa, o comunicado que se-
guiu a decisão e as falas do pre-
sidente do Fed não incluíram
ainda o anúncio efetivo de redu-
ção dos estímulos vigentes, mas
reforçaram as expectativas de
que isso será feito na próxima
reunião, emnovembro. A efetiva
redução de compra de ativos
deve começar em dezembro,
encerrando-se no meio do ano
que vem. Ou seja, a partir de
meados de 2022, o Fed não se-
guirá com injeções indiretas de
liquidez no mercado”, assinalou
Rachel de Sá, chefe de econo-
mia da Rico Investimentos.
Ela frisou que, quanto aos ju-

ros, o destaque ficou para a mu-
dança de entendimento de três
diretores sobre o início de eleva-
ção. “Agora, metade dos direto-
res vê os juros subindo no ano
que vem; enquanto a outra me-
tade vê juros mais altos só em
2023”, citou. “Seguimos acredi-
tando que os juros só devem su-
bir no segundo trimestre de
2023, uma vez que a inflação
mais alta deve se provar de fato
temporária, e o mercado de tra-
balho ainda tembomespaçopa-
ra melhora — especialmente
quando comparado aos níveis
pré-pandemia, e olhando para
grupos sociais menos favoreci-
dos nos EUA (algo a que o Fed
está cada vezmais atento)”.
Segundo ela, “o impacto de

longo prazo em países emer-
gentes, incluindo o Brasil, tende
a ser reduzido”. Isso porque as
mensagens não mudam a pers-
pectiva de uma redução bastan-
te gradual deestímulosnosEUA,
e o fato de que os juros seguirão
um ritmo de elevação também
gradual. “Em outras palavras,
um cenário externo ainda relati-
vamente favorável para o Bra-
sil”, reforçou. (VB)

Aelevação da
Selic significa
créditomais caro
e atividade
econômicamais
fraca. O resultado
será uma inflação
mais controlada
no futuro próximo.
Juros altos são
umadas piores
coisas emuma
economia,mas
só perdempara
inflação alta”

Rachel de Sá,
economista-chefe da
Rico Investimentos

CONJUNTURA/Aumentodataxabásicapara6,25%aoanofoidecididoporunanimidadepeloCopom,que indicouumreajustedamesma
magnitudepara apróxima reunião, comoobjetivo de segurar a inflação. Para analistas, taxa pode chegar a 9,25%em janeiro de 2022

cenário atual comopositivo para
alocação nos títulos pós-fixados,
que acompanham a taxa de ju-
ros, uma vez que a expectativa
para a taxa Selic é de elevação”,
apontou Rachel de Sá.
Étore 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 estágio
do ciclo de elevação de juros,
considerou esse ritmo de ajuste
o mais adequado, até que o BC

tenha “mais informações sobre
o estado da economia e o grau
de persistência dos choques”.
Segundo ele, o Copom não

gerou “solavancos na Selic”, e
não alterou de maneira relevan-
te a comunicação para as próxi-
mas reuniões. “Avalio que a au-
toridade irá 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
reunião de janeiro, encerrando
o ciclo em9,25%”, destacou San-
chez. Com isso, a estimativa pa-

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.
É a mesma previsão de André

Perfeito, economista-chefe da
Necton Investimentos. Os moti-
vos para esse comportamento
do Copom são, segundo ele, “in-
flação persistente, provável iní-
cio do tapering (gradual estrei-
tamento nas compras mensais
de títulos públicos e hipotecas)
nos Estados Unidos; reformas
estruturais emperradas no país;
e dólar ainda resiliente”.

Ajuste de despesas
para cumprir o teto

Menos
estímulos
nos EUA
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