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Euro

R$ 5,214

Comercial, venda 
na sexta-feira

CDB

11,65%

Prefixado 
30 dias (ao ano)

Salário mínimo

R$ 1.212

Inflação
IPCA do IBGE (em %)

Setembro/2021 1,16          
outubro/2021                 1,25
novembro/2021            0,95
dezembro/2021             0,73
Janeiro/2022                  0,54

Dólar
na sexta-feira Últimas cotações (em R$)

R$ 4,747
(-1,75%)

21/março 4,944

22/março 4,915

23/março 4,844

24/março 4,832

na sexta-feira

Capital de giro

6,76%
0,44%

Nova York

Bolsas
na sexta-feira

0,02%
São Paulo

Pontuação B3
Ibovespa nos últimos dias

          22/3           23/3           24/3 25/3

119.081115.310

CONJUNTURA

Inflação aumenta a 
pressão sobre o BC

IPCA-15 chega a 0,95% e comprova alta de preços disseminada. Especialistas preveem mais aperto monetário e Selic a 14% 

A 
alta de 0,95% do Índi-
ce Nacional de Preços 
ao Consumidor Am-
plo 15 (IPCA-15), re-

gistrada nos 30 dias encerrados 
na primeira metade de março, 
mostrou que as pressões in-
flacionárias estão mais fortes 
e disseminadas do que o pre-
visto pelo mercado. Com isso, 
as apostas de um aperto mo-
netário maior do Banco Cen-
tral aumentam e as projeções 
de uma taxa básica de juros 
(Selic) mais elevada, acima de 
13,50%, ganham força. Gran-
des bancos, como Credit Suis-
se, já passaram a projetar Selic 
de 14% no fim deste ano.

Antes, o banco suíço previa a 
taxa básica em 13,25% no fim do 
ano. A instituição revisou de 7% 
para 7,8% a previsão de alta do 
IPCA neste ano devido à surpre-
sa do IPCA-15 — a prévia da in-
flação oficial. Além disso, man-
teve em um ponto percentual a 
previsão de alta da Selic em maio 
e passou de 0,50 ponto para 0,75 
ponto a aposta de elevação da ta-
xa básica em junho. Incluiu, ain-
da, mais uma alta em agosto, de 
0,50 ponto. 

Em relatório publicado, on-
tem, após a divulgação dos da-
dos do IPCA-15, a instituição 
informou que, devido ao confli-
to Rússia-Ucrânia, previa ape-
nas um repasse parcial dos pre-
ços internacionais dos combus-
tíveis para os domésticos, “uma 
vez que o governo brasileiro, 
provavelmente, implementaria 
medidas para reduzir os pre-
ços dos combustíveis no mer-
cado interno, o que agora pare-
ce menos provável”. Para 2023, 
o Credit elevou de 4% para 4,3%  
a projeção do IPCA, “devido ao 
maior impacto inercial da infla-
ção deste ano”.

A alta do IPCA-15 de mar-
ço foi a maior variação para o 
mês desde março de 2015, de 
acordo com dados do Instituto 
Brasileiro de Geografia e Esta-
tística (IBGE). A mediana das 
estimativas do mercado era de 
alta de 0,86%. No acumulado 
em 12 meses até março, o in-
dicador avançou 10,79%, dado 
também acima da mediana das 
projeções dos agentes financei-
ros, de 10,67%.

Na semana passada, o Comi-
tê de Política Monetária (Copom) 
elevou a taxa Selic de 10,75% pa-
ra 11,75% ao ano, e sinalizou no-
va alta de um ponto percentual 
na próxima reunião, em maio, 
para 12,75%. Mas, agora, com o 
IPCA-15 acima das projeções e 
bastante disseminado, é provável 
que um aperto maior do que o si-
nalizado ocorra, de acordo com 
a Capital Economics.

“Enquanto o Banco Central 
deu sinais de que pode haver 
apenas mais um aumento de 
um ponto percentual na ta-
xa de juros no atual ciclo (pa-
ra 12,75%), suspeitamos que o 
próximo aumento da inflação a 
leve a um pouco mais de aper-
to”, destacou William Jackson, 
economista-chefe para Merca-
dos Emergentes da consultoria 
britânica, em relatório enviado 
aos clientes. 

Ele esperava 10,5% de alta 

acumulada no IPCA-15 e elevou 
de 11,75% para 13,50% a apos-
ta para a Selic no fim do ciclo 
de aperto monetário, diante da 
elevada disseminação na eco-
nomia. O índice de difusão ace-
lerou em relação a fevereiro e fi-
cou em 75,5%.

As estimativas do mercado pa-
ra o IPCA deste ano não param 
de subir há 10 semanas. Con-
forme dados do boletim Focus, 
do BC, a mediana das projeções 
do mercado para a inflação ofi-
cial está em 6,59%. Já as proje-
ções para a Selic no fim do ano 
estão em 13%. Arnaldo Lima, di-
retor de Estratégias Públicas do 
Grupo Mongeral Aegon (MAG), 
prevê a taxa básica encerrando 
o ano em 13,25%, acima da me-
diana do mercado.

De acordo com dados do 
Itaú Unibanco, o IPCA de mar-
ço deverá acelerar em relação à 
alta de 0,99% de fevereiro, pas-
sando para 1,31%. Para abril, o 
banco prevê avanço de 1,11% 
no indicador e, em maio, recuo 
de 0,26%. “Os próximos dois 
meses continuarão pressiona-
dos pelos reajustes recentes de 
gasolina, gás de botijão e die-
sel na refinaria pela Petrobras, 
considerando que o repasse 
tem sido mais alto e mais rápi-
do para o consumidor. O pico 
da inflação deve ficar ligeira-
mente abaixo de 12% em abril. 
Esperamos alívio na leitura de 
maio, com mudança da ban-
deira de escassez hídrica para 
amarela”, destacaram as eco-
nomistas do Itaú Julia Passa-
bom e Luciana Rabelo.

Eduardo Velho, economista-
chefe da JF Trust Gestora de Re-
cursos, calcula um IPCA no fim 
do ano para algo em torno de 8%, 
“o que exigiria uma Selic tam-
bém superior a 13,5%”. Segundo 
ele, “com Selic até 13,5%, o IPCA 
superaria 7% em 2022”, prevê o 
especialista. Pelos cálculos dele, 
há um teto para o IPCA de 7,32%, 
em 2022. “A Selic deveria atin-
gir uma taxa superior à 13,75% 
para que a inflação não supere 
7%”, avalia.

Vilões

Conforme os dados do IBGE, 
houve variações positivas em 
todos os nove grupos de pro-
dutos e serviços pesquisados 
pelo órgão para o levantamen-
to do IPCA-15. O principal des-
taque foi o de alimentos e be-
bidas, com variação de 1,95% e 
o maior impacto, de 0,40 ponto 
percentual. O dado ainda acele-
rou em relação à alta de 1,20% 
do mês anterior. Saúde e cuida-
dos pessoais, cujos preços su-
biram 1,30%, após a queda de 
0,02% observada em fevereiro.

No grupo de alimentos, a alta 
foi puxada pelos aumentos dos 
preços dos produtos consumidos 
em domicílio, de 2,51%, devido à 
influência de fatores climáticos 
como estiagem no Sul e chuvas 
no Sudeste. Com isso, segundo 
o IBGE, houve disparada dos ali-
mentos in natura, principais vi-
lões da inflação. Os preços da ce-
noura, por exemplo, dispararam  
45,65% no mês. Também foram 
registradas altas expressivas nos 
preços do tomate (de 15,46%), da 
batata-inglesa (de 11,81%) e das 
frutas (de 6,34%).
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O dólar voltou a fechar, ontem, 
em forte queda, rompendo o piso 
de R$ 4,80, após oito dias de que-
das consecutivas.  A divisa norte-a-
mericana encerrou o pregão com 
queda de 1,75% na comparação 
com a véspera, cotado a R$ 4,74 — 
menor valor desde 11 de março de 
2020. Na semana, a perda acumu-
lada foi de 5,35%, a maior desva-
lorização semanal desde a primei-
ra semana de novembro de 2020, 
quando o recuo foi de 6%. 

No ano, a moeda brasileira 
registrou valorização de 14,86% 
e se destacou entre as divisas 
emergentes que mais subiram 
em 2022. Contudo, essa alta não 
recuperou as perdas acumuladas 
com a chegada do novo corona-
vírus ao país. 

Conforme levantamento feito 
pela RB Investimentos, o real es-
tá entre as cinco moedas emer-
gentes que mais perderam va-
lor desde fevereiro de 2020, com 
queda de 15,08%. Contudo, des-
de a pandemia, o real ainda está 
entre as cinco divisas que mais 
se desvalorizou, com 15,08% de 
perda acumulada desde fevereiro 
de 2020, conforme levantamen-
to feito pela RB Investimentos. 
A lista é liderada pela lira turca, 
com 59,85% de perdas no mes-
mo período.

Juros e guerra

Segundo especialistas, os ju-
ros altos no Brasil e a guerra na 
Ucrânia — que contribuiu para 
a disparada dos preços das com-
modities —, têm contribuído pa-
ra a valorização do real. Eles con-
tam que o mercado brasileiro fi-
cou atrativo para o capital espe-
culativo. Não por acaso, o flu-
xo de entrada de dólares no país 
aumentou em busca do diferen-
cial de juros dos títulos públicos 
e dos ativos de empresas expor-
tadoras de commodities. 

“Depois que começou a guer-
ra na Ucrânia, aumentou a per-
cepção dos gestores de que as 
commodities devem ficar com os 
preços mais altos por mais tem-
po. Então, eles foram atrás de 
países exportadores, como Bra-
sil, África do Sul e Colômbia. Já 
de emergentes que importam 
muitas commodities, como Tur-
quia e Índia, eles se afastaram”, 
explicou o economista Gustavo 
Cruz, estrategista da RB Inves-
timentos. 

A economista e consultora fi-
nanceira Catharina Sacerdote 
também reconhece que o Bra-
sil acabou ficando mais atrati-
vo para os investidores.  “As em-
presas que exportam commodi-
ties listadas na Bolsa ganharam 
atenção do investidor estrangei-
ro. Sem contar que a Selic de dois 
dígitos também atrai esse inves-
tidor estrangeiro. É uma questão 
de demanda do dólar”, disse. “É 
um dos juros mais vantajosos do 
mundo, compensa muito o risco 
de investir em um país como o 
Brasil”, acrescentou.

O Índice Bovespa (Ibovespa), 
principal indicador da B3, regis-
trou alta 0,02%, ontem, chegan-
do a 119.081 pontos. Na semana, 
o avanço foi de 3,2%. (RH e FS)

Dólar continua 
em queda livre


