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Salario minimo

R$1.100

Na quarta-feira

R$ 5,535

(-1,49%)

Délar

Ultimas cotacdes (em R$)
5,660
5,679
5,690
5,618

2/dezembro
3/dezembro
6/dezembro
7/dezembro

Comercial, venda
na quarta-feira

R$ 6,281

Euro Capital de giro

Na quarta-feira

6,76%

®

CDB Inflacio
0,
Prefixado IPCA do IBGE (em %)
30 dias (a0 ano) Junho/2021 053
Jutho/2021 0,96
Agosto/2021 0,87
9 ) 12% Setembro/2021 116
Outubro/2021 1,25

CONJUNTURA

Selic vai a 9,25% e BC

indica nova alta

Copom mostra preocupacdo com forca da inflacao e sinaliza periodo mais amplo de aperto monetario, avaliam analistas

» ROSANA HESSEL

Comité de Politica Mo-

netdria (Copom), do

Banco Central, decidiu,

por unanimidade, ele-
var a taxa bésica de juros (Selic)
em 1,50 ponto percentual, para
9,25% ao ano. Foi a sétima alta
consecutiva e a decisdo era es-
perada pelo mercado. Com isso,
a taxa voltou ao patamar de ju-
lho de 2017.

Em comunicado, o Comité
manteve o alerta para os riscos
de inflacdo e demonstrou preo-
cupacgdo com anova variante da
covid-19, a dmicron. Além dis-
so, indicou um novo aumento
“da mesma magnitude” na pro-
xima reunido, marcada para 1°
e 2 de fevereiro de 2022, o que
elevard os juros bdsicos para
10,75% ao ano.

“O Copom considera que,
diante do aumento de suas pro-
jecdes e do risco de desancora-
gem das expectativas para prazos
mais longos, é apropriado que o
ciclo de aperto monetario avance
significativamente em tetritério
contracionista”, destacou o docu-
mento. O 6rgao disse que man-
terd a estratégia “até que se con-
solidem ndo apenas o processo
de desinflacdo como também a
ancoragem das expectativas em
torno de suas metas”. No cendrio
base, o BC trabalha com a Selic
atingindo 11,75% em 2022, o que
indicaria mais uma alta de 1 pon-
to percentual em marco.

Apesar de a alta da Selic ndo
ter surpreendido, a sinalizagdo
do Copom no comunicado foi
mais dura com a inflacdo do que
o esperado, de acordo com ana-
listas. Nesse sentido, isso pode-
rd ajudar a reduzir as expectati-
vas para os juros de longo prazo,
mas também frear atividade eco-
ndmica no ano que vem e, con-
forme algumas estimativas, até
fazer o Produto Interno Bruto
(PIB) ser negativo.

A inflagdo oficial ficard neste
ano acima de 10%, quase o dobro
do teto da meta oficial, de 5,25%.
A carestia elevada é resultado de
uma combinacdo de fatores in-
ternos e externos, mas, princi-
palmente, do impacto da desva-
lorizacdo cambial, que reflete a
desconfianca na capacidade do
governo de controlar os gastos
publicos, por conta do abando-
no das regras fiscais com a PEC
dos Precatorios. E, pelas estima-
tivas atuais do mercado, o Indice
de Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA) deveré ficar acima do teto,
de 5%, também em 2022.

Ciclo mais longo

“O comunicado do BC indi-
cou um ciclo mais longo de al-
ta dos juros e fez uma sinaliza-
¢ao muito forte, considerando o
contexto de fragilidade da ativi-
dade econOmica, focada na an-
coragem das expectativas. Foi
a mensagem mais importan-
te”, avaliou o economista-chefe
do Banco BV, Roberto Padovani.
Para ele, uma Selic de 11,75% no
fim do ciclo de aperto moneté-
rio “parece suficiente para redu-
zir o risco inflaciondrio de 2022
e fazer o BC alcancar a meta de
2023, porque hd um viés de eco-
nomia mais fraca e de preco da

e

"0 BC indicou um ciclo
mais longo de alta

dos juros e fez uma
sinalizacao muito
forte, considerando

a fragilidade da
atividade economica,
para a ancoragem das
expectativas”

Roberto Padovani, economista-
chefe do Banco BY

energia elétrica mais bem com-
portado do que neste ano”. “O
BC foi bastante cauteloso nas
projecoes e nao foi otimista. “Is-
so acaba dando uma margem de
manobra”, acrescentou.

Sergio Vale, economista-chefe
da MB Associados, destacou que
a Selic podendo chegara 11,75%
no fim do ciclo coincide com as
estimativas do cendrio da MB,
“indicando uma tentativa do BC
de tentar trazer a inflacdo pa-
ra dentro do teto em 2022”. “H4
uma sinalizacao de que o BC vai
fazer o esforco possivel para con-
seguir desacelerar a inflacdo no
ano que vem, mas ndo vai con-
seguir trazer o IPCA para o cen-
tro dameta ainda (de 3,50%). Isso
€ um processo que ele vai tentar
fazer em 2023, porque nio tem
muita alternativa”, destacou.

De acordo com Vale, o tom
do comunicado do Copom foi
“necessariamente agressivo” no
combate a carestia que corr6i o
poder de compra da moeda bra-
sileira. “O BC tentou sinalizar que
hd uma preocupacao com a in-
flacdao que, no patamar que estd
agora ndo é uma inflacdo qual-
quer. Houve poucos casos de IPCA
chegando a dois digitos desde o
inicio do Plano Real. Isso mere-
ce toda a atencao que o BC, es-
pecialmente porque ele estd so-
zinho na politica fiscal, de forma
inédita’, afirmou.

Preocupacao com 2023

Pelas estimativas de Eduardo Ve-
lho, economista-chefe da JF Trust
Gestora de Recursos, mesmo se
o BCelevar a Selic para 12,5% ao
ano até maio de 2022, a inflagao
chegard a 5,94% em dezembro.
“O Copom sinalizou que vai con-
tinuar no gradualismo, e, de certa
maneira, mostrou que estd mais
preocupado com a meta de 2023
do que com a de 2022.”

De acordo com o ex-diretor do
BC e economista-chefe da Confe-
deracdo Nacional do Comércio de
Bens, Servicos e Turismo (CNC),
Carlos Thadeu de Freitas Gomes, a
inflacdo ja estd castigando a ativi-
dade, o que se refletiunos dados do
quarto trimestre da industria e do
comércio, que cairam mais do que
o esperado. Por isso, ele acredita
que, na préxima reuniao, em feve-
reiro, 0 BC reduzira o ritmo de alta
da Selic para 1 ponto percentual. ‘A
economia estd fraca. Mas tudo vai
depender da evolucdo da ativida-
de. Se nao houver crescimento, po-
de ser que o BCrealize apenas mais
uma alta de 0,75 ponto”, apostou.

Disparada

Com a inflacdo rompendo o teto da meta deste ano — e podendo ultrapassar também o de 2022 —, o Banco Central eleva a Selic para

0 mesmo patamar de julho de 2017
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No topo

Taxa de juros real do Brasil é a sequnda maior do mundo, conforme

levantamento da Infinity

Taxa de juro real (em %)*

Jun2l  Ago21

Set21  Qut/21

[ 1 ] Turquia 5 53
E Rissia 2
[ 4 | Colémbia 2,72
H México 199
[ 6 | Indonésia M1
Chile Hosl
[ 8 | Africa do Sul [0,12
Ex Maldsia [0,12
China [0,11
india -0,13|
Japéo 071 1
Taiwan -3,35 I
El Estados Unidos -4,9s N
40 Argentina -13,34 (IS
Média Geral 1130

*Descontada a inflacao projetada para 0s préximos 12 meses.

Poupanca tem novo rendimento

da poupanca volta a regra antiga
e passard a ser de 6,17% ao ano
mais a Taxa Referencial (TR).

Com a nova taxa Selic, a rentabilidade

Fontes: Banco Central, Infinity Asset Management e Anefac

Até agora, para os depdsitos feitos
a partir de maio de 2012, a remuneracao
da caderneta era de 70% da taxa Selic.

11,25

9,25 »* ,
/ \8,00*“ 700**
.\r.

Dez21 Dez22 Dez23 Dez24

Com isso, conforme dados da Anefac, a
poupanca fica mais atrativa do que fundos de
renda fixa, que pagam Imposto de Renda, com

taxas de administracao acima de 1% ao ano se
as aplicacdes forem acima de seis meses.

Poupanca volta a ter regra antiga

Ap6s a alta da taxa bésica de
juros (Selic) para 9,25% ao ano,
orendimento da poupanca volta
aser de 0,50% ao més, ou 6,17%
ao ano, além da Taxa Referencial
(TR), que estd zerada. E a mes-
ma regra que era aplicada aos
depdsitos feitos até abril de 2012,
quando o governo mudou o cal-
culo. Os recursos depositados a
partir de maio daquele ano pas-
saram a render 70% da Selic. Pe-
lanorma criada na época, a pou-
panga s6 voltaria a antiga remu-
nerac¢ao quando a taxa bésica fi-
casse acima de 8,50% ao ano—o
que ocorreu agora.

Na prética, o governo criou
duas espécies de poupanca: a
antiga e a nova. Mesmo com a
mudanga, a poupanca antiga, ou
seja, formada por depdsitos rea-
lizados antes de maio de 2012,
continuou rendendo 6,17% ao
ano mais TR. Agora, o rendimen-
to das duas modalidades voltou

a ficar igual — pelo menos en-
quanto a Selic continuar acima
de 8,50% ao ano.

O presidente do Banco Cen-
tral (BC), Roberto Campos Neto,
tem afirmado que hd estudos pa-
ra mudar novamente a regra da
poupanca, mas nao previu quan-
do isso poderd ocorrer.

“A regra da poupanc¢a mu-
dou quando a Selic ficou abai-
x0 de 8,50%, porque a caderne-
ta acabou ficando mais atrativa
do que os fundos de renda fixa,
que financiam grande parte da
divida publica. E, para tornar
esse fundos mais competitivos
do que a caderneta, o governo
mudou a regra’, destacou Mi-
guel José Ribeiro de Oliveira,
diretor executivo de Estudos e
Pesquisas Economicas da As-
sociacdo Nacional dos Executi-
vos de Financas, Administracdo
e Contabilidade (Anefac).

De acordo com ele, apesar de

perder para a inflacdo, que estd
acima de 10% ao ano, a poupan-
caainda é um investimento mais
rentdvel do que fundos de renda
fixa que tenham taxas de admi-
nistracdo acima de 1% ao ano,
com prazos de resgate superio-
res a seis meses.

O economista Ecio Costa,
professor de Economia da Uni-
versidade Federal de Pernam-
buco (UFPE), lembrou que a
caderneta é a “porta de entra-
da” para as familias de baixa
renda e pequenos investidores
que ndo tém um conhecimen-
to sobre investimentos e pre-
cisam guardar dinheiro. “Com
a Selic voltando a subir, a pou-
panca continua perdendo pa-
ra a inflacdo. E bom procurar
outro tipo de aplicacdo que
tenha um rendimento mais
préximo da taxa bdsica para
uma reserva emergencial de
seis meses de gasto”, orientou.

“Para o longo e médio prazos,
o investidor tem que ir para a
renda varidvel para conseguir
retornos maiores.”

Retiradas

A rentabilidade abaixo da in-
flacdo de dois digitos e o fim do
pagamento emergencial acelera-
ram os saques da poupanca em
novembro. Conforme dados do
BC divulgados no inicio da se-
mana, 0s saques superaram os
depositos em R$ 12,4 bilhdes. Foi
asegunda maior retirada liquida
no ano, atrds apenas de janeiro,
quando a saida de recursos so-
mou R$ 18,1 bilhdes, o pior re-
sultado em 26 anos.

No més passado, os brasileiros
sacaram R$ 294,1 bilhoes da ca-
derneta e depositaram R$ 281,7
bilhdes. No acumulado do ano,
a captacdo liquida estd negativa
em R$ 43 bilhoes.(RH)



