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Euro

R$ 5,1190

Comercial, venda 
na terça-feira

CDB

13,66%

Prefixado 
30 dias (ao ano)

Salário mínimo

R$ 1.212

Inflação
IPCA do IBGE (em %)

Abril/2022                       1,06
Maio/2022                      0,47
Junho/2022                    0,67
Julho/2022                   -0,68
Agosto/2022                 -0,36

Dólar
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R$ 5,272
(+ 1,57%)
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5/outubro 5,184
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10/outubro 5,212
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CDI

13,65%
0,12%
Nova York
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0,96%
São Paulo
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CONJUNTURA

IPCA registra 3ª queda. 
Deflação perde força

Inflação oficial cai 0,29% em setembro, ainda puxada pelos combustíveis. Para analistas, porém, índice dará guinada em outubro

A 
inflação oficial, medi-
da pelo Índice de Pre-
ços ao Consumidor Am-
plo (IPCA), teve queda 

de 0,29%, em setembro, confor-
me dados divulgados, ontem, pe-
lo Instituto Brasileiro de Geogra-
fia e Estatística (IBGE). A varia-
ção foi a menor para os meses 
de setembro desde o início da 
série histórica do IBGE, iniciada 
em 1994, segundo o órgão liga-
do ao Ministério da Economia, 
que aponta a redução dos tribu-
tos sobre os combustíveis como 
principal fator do recuo do IPCA 
desde julho.

No ano, o indicador registrou 
alta de 4,90% e, no acumulado 
em 12 meses, a variação foi de 
7,17%, abaixo dos 8,73% regis-
trados no mesmo período até 
agosto. Quatro dos nove gru-
pos pesquisados tiveram que-
da, com Transportes registrando 
o maior recuo mensal, de 1,98%, 
impactando em -0,41% no IPCA 
de setembro. Apesar da queda de 
0,51% nos preços do grupo de ali-
mentos e bebidas em setembro, 
no acumulado em 12 meses, re-
gistra alta de 11,7%. 

Entre os vilões do mês, a ce-
bola teve destaque com salto de 
11,22% no mês e de 127,30%, em 
12 meses. Já o leite longa vida, 
que chegou a disparar 40%, li-
derou a queda mensal entre os 
alimentos, de 13,71%, mas ainda 
acumula elevação de 36,93%, em 
12 meses, e de 50,73%, no ano.

Ocorrendo desde julho, a que-
da do IPCA vem sendo comemo-
rada pelo presidente Jair Bolso-
naro (PL) na propaganda eleito-
ral para a reeleição no segundo 
turno de 30 de outubro. Contu-
do, o brasileiro pode preparar o 
bolso a partir deste mês, porque 
os preços devem voltar a subir de 
forma generalizada, inclusive a 
gasolina — caso a Petrobras vol-
te a seguir a sua política de pari-
dade de preços internacionais 
(PPI), que, curiosamente, está 
paralisada diante da aproxima-
ção do pleito eleitoral.

Serviços

A  queda de 0,29% no IPCA de 
setembro foi menor do que a es-
perada pelo consenso do merca-
do, de 0,34%, e ficou abaixo das 
variações dos meses anteriores 
(de -0,68%, em julho, e de -0,36%, 
em agosto), em um claro sinal de 
que essa deflação por conta da 
redução de tributos não será o 
suficiente para manter a cares-
tia em queda, porque é artificial 
e não se sustenta, de acordo com 
analistas. Basta olhar para o nú-
cleo do IPCA, que desacelerou e 
apresentou alta de 0,41% no mês, 
mas, no acumulado em 12 me-
ses, ainda registra variação eleva-
da, de 10,13%. Isso tem preocu-
pado os especialistas, especial-
mente porque a inflação de ser-
viços segue elevada e ficou aci-
ma do esperado, 0,40% no mês, 
com serviços essenciais subindo 
0,61% e acumulando alta anuali-
zada de 9,54%.

“Continuamos preocupados 
com as pressões disseminadas 
subjacentes sobre a inflação de 
núcleo e serviços contra um ce-
nário de aperto no mercado de 
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trabalho e grande estímulo fiscal 
adicional para o segundo semestre 
de 2022. Além disso, é provável que 
a inflação se torne inercial, devido 
à intensificação dos mecanismos 
retroativos de fixação de preços e 
salários”, alertou Alberto Ramos, 
do Goldman Sachs.

O consenso entre analistas é 
de que, neste mês, a inflação vol-
tará a rodar no campo positivo. 
Aliás, o Índice de Preços ao Con-
sumidor — Semanal (IPC-S), do 
Instituto Brasileiro de Economia 
da Fundação Getulio Vargas (FGV 
Ibre), também divulgado ontem, 
subiu 0,26% na primeira quadris-
semana de outubro. Segundo a 
instituição, todas as sete capitais 
pesquisadas registraram alta de 
preços. “Vamos voltar a ver a in-
flação porque, tirando a gasolina, 
não haveria taxa negativa do IP-
CA em nenhum mês neste ano e, 
muito menos, em outubro”, dis-
se o economista Andre Braz, do 
FGV Ibre. “Em outubro, vamos 
ter uma taxa bem positiva do IP-
CA, quem sabe na casa de 0,4%, 
ou seja, bem acima da queda de 
0,29% de setembro. Mas isso po-
de acelerar mais, porque a Opep 
(Organização dos Países Produ-
tores de Petróleo — cartel do se-
tor), reduziu a oferta e isso pode 

fazer com que os preços do barril 
avancem, obrigando a Petrobras 
também aumentar os preços no 
mercado interno depois das elei-
ções”, acrescentou.

Disseminação

De acordo com analistas, um 
dos fatores que contribuem para 
a previsão de alta da inflação nes-
te mês é o fato de a carestia con-
tinuar disseminada na economia 
— a taxa de difusão ficou em 62% 
— patamar ainda considerado 
elevado, especialmente, porque, 
na média, esse indicador está em 
69,9%, de acordo com Alex Agos-
tini, economista-chefe da Austin 
Rating. “As expectativas para ou-
tubro, novembro e dezembro são 
de aceleração do IPCA, porque 
haverá pressões inflacionárias 
que não devem ser compensadas 
pela contribuição negativa que 
os combustíveis vinham dando”, 
afirmou. Ele lembrou que o dólar 
está subindo por conta da pers-
pectiva de novas altas dos juros 
nos Estados Unidos, e, como a 
guerra na Ucrânia voltou a ficar 
mais tensa, isso também afeta os 
preços internacionais. 

O barril do  petróleo voltou a 
subir com a redução da produção 

da Opep, e, depois das eleições, 
analistas veem como certa uma 
nova alta no preço dos combus-
tíveis. Conforme dados da Asso-
ciação Brasileira dos Importado-
res de Combustíveis (Abicom), 
na segunda-feira, os preços in-
ternos da gasolina estavam 8% 
abaixo do cobrado no merca-
do externo e, os do diesel, 10%. 
“Acho que, daqui para frente, va-
mos ter IPCA positivo e a inflação 
pode voltar a subir e continuar 
bem acima da meta”, ressaltou 
Agostini, da Austin. 

A meta de inflação deste ano 
que vem sendo perseguida pelo 
Banco Central é de 3,5%, com 
limite superior de 5%. As proje-
ções dos analistas ouvidos pe-
lo Correio para o IPCA no fim 
deste ano giram entre 5,6% e 
5,7%. Tatiana Nogueira, eco-
nomista da XP Investimentos, 
lembrou que, mesmo incor-
porando uma queda adicional 
nos preços da eletricidade de-
vido a alterações tarifárias, a 
instituição projeta alta de 5,6% 
no IPCA no fim do ano. 

Não à toa, diante da perspec-
tiva de que o índice voltará a su-
bir e continuará acima da meta 
de inflação deste ano e do pró-
ximo, o consenso entre os espe-
cialistas é de que o Banco Cen-
tral deve demorar para reduzir 
a taxa básica da economia (Se-
lic), atualmente em 13,75% ao 
ano. As apostas continuam sen-
do de que, apenas na metade do 
próximo ano, é provável um iní-
cio de redução da Selic, mas bem 
pouco, porque as previsões para 
os juros básicos em dezembro 
de 2023 variam entre 11,25% e 
11,75%, patamar ainda elevado 
para frear a atividade econômi-
ca no primeiro ano de governo 
de quem vencer as eleições no 
fim deste mês.

O Fundo Monetário Interna-
cional (FMI) revisou as previsões 
para a economia global e fez um 
novo alerta sobre o processo de 
desaceleração em curso na ativi-
dade mundial, em grande parte, 
devido à guerra na Ucrânia, não 
descartando risco de recessão 
global. Pelas novas projeções do 
Fundo, divulgadas ontem, ape-
sar da melhora nas estimativas 
para o Brasil neste ano em re-
lação às estimativas de julho, o 
país vai acompanhar as demais 
economias do planeta nesse pro-
cesso de perda de fôlego da ati-
vidade em 2023.

Conforme dados da edição de 
outubro do relatório “Panorama 
Econômico Global”, o FMI ele-
vou de 1,7% para 2,8% a previ-
são de expansão do Produto In-
terno Bruto (PIB) brasileiro nes-
te ano e reduziu de 1,1% para 1% 
a perspectiva de crescimento no 
ano que vem. Em abril, a previ-
são do Fundo para o crescimen-
to do PIB brasileiro era de 0,8%, 
e para 2023, de 1,4%.

As novas previsões do FMI pa-
ra o PIB do Brasil deste ano estão 
mais otimistas do que as do mer-
cado em geral. Conforme dados 
do boletim Focus, divulgado na 
segunda-feira pelo Banco Central, 
a mediana das projeções dos eco-
nomistas do mercado para o cres-
cimento do PIB deste ano é de 2,7% 
e, para o ano que vem, de 0,54%.

O Fundo revisou de 3% para 
3,5% a estimativa de crescimen-
to da América Latina neste ano, e 
reduziu de 2% para 1,7% a pers-
pectiva de expansão da região 
no ano que vem. Entre os países 
do Brics — bloco das economias 
emergentes composto por Brasil, 

Rússia, Índia, China e África do 
Sul — o Brasil está na média e 
só deverá crescer mais do que a 
Rússia e a África do Sul, pelas es-
timativas do FMI.

Desaceleração

A previsão do FMI para o cres-
cimento da economia global nes-
te ano manteve-se estável em 
3,2% na comparação com a atua-
lização de julho. Contudo, para 
o ano que vem, a perspectiva de 
expansão do PIB mundial recuou 
de 2,9% para 2,7%. Essas novas 
projeções estão, respectivamen-
te, 0,4 e 0,9 ponto percentual 
abaixo das estimativas de abril, 
de alta de 3,6% tanto no PIB glo-
bal de 2022 quanto no de 2023.

O FMI ainda reduziu de 2,5% 
para 2,4% a previsão de cres-
cimento do PIB das economias 
desenvolvidas neste ano. E, para 
2023, revisou essa taxa de 1,4% 
para 1,1%. Pelas novas previsões, 
o PIB dos Estados Unidos deverá 
crescer 1,6%, neste ano, em vez 
de 2,3% estimados em julho. Pa-
ra 2023, a previsão de desacelera-
ção para 1% manteve-se estável.

“A desaceleração de 2023 será 
ampla, com os países responden-
do por cerca de um terço da eco-
nomia global prestes a se contraí-
rem neste ano ou no próximo. As 
três maiores economias do pla-
neta, os Estados Unidos, a China 
e a Zona do Euro continuarão a 
estagnar”, destacou o economis-
ta Pierre-Olivier Gourinchas, di-
retor do Departamento de Pes-
quisa do FMI, em comentário di-
vulgado junto com as novas esti-
mativas do organismo multilate-
ral do relatório do Fundo. (RH)

Risco de recessão global
Depois de 24 meses rendendo menos do que a inflação, a caderneta 
de poupança voltou a ter rendimento acima do custo de vida em 
setembro, conforme levantamento feito por Einar Rivero, head 
comercial do Trade Map. No mês passado, quando o Índice de Preços 
ao Consumidor Amplo (IPCA) registrou queda de 0,29%, acumulando 
7,17% de alta em 12 meses, a poupança rendeu 7,19% nos 12 meses 
encerrados em setembro, e, portanto, registrou ganho real de 0,02%. 
O levantamento do Trade Map mostrou que o pior momento para os 
aplicadores da poupança ocorreu em outubro de 2021, quando as 
perdas do investimento em 12 meses somaram 7,59%.

 » Poupança volta a render acima  
da inflação depois de 24 meses


