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Copom aumenta a taxa Selic pela 5% vez consecutiva em 2021

Conforme ja era aguardado pelo mercado financeiro, 0 Comité de Politica Monetaria
(Copom) aumentou a Selic em um ponto percentual. Assim, a referida taxa passou de 5,25% para
6,25% ao ano. Foi a 52 elevacdo consecutiva em 2021 promovida pelo referido 6rgao do Banco
Central e a segunda alta sucessiva de um ponto percentual. Com isso, a taxa basica de juros da
economia nacional atingiu o0 maior patamar desde 22/03/2018, quando passou a ser 6,5% ao ano
e permaneceu assim até 31/07/2019. Desde que se iniciou 0 novo ciclo contracionista da politica
monetaria, em margo/21, a Selic ja aumentou 4,25 pontos percentuais.
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Fonte: Banco Central do Brasil.

Ha 24 semanas consecutivas, a pesquisa Focus, realizada semanalmente pelo Banco
Central, vem registrando elevagdes nas estimativas para o Indice de Pregos ao Consumidor
Amplo (IPCA), indicador oficial da inflacdo no Pais, e que € calculado e divulgado pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). A ultima divulgagéo desse levantamento apontou que
o IPCA/IBGE encerrara 2021 em 8,35%. Caso confirmado esta sera a maior inflagdo registrada
no Pais desde 2015, quando atingiu 10,67%. Importante ressaltar que a meta para inflagdo, em
2021, é de 3,75%, com limite superior e inferior de 1,5 ponto percentual, ou seja, a meta sera
cumprida se a inflacdo ficar entre 2,25% e 5,25%. O IPCA/IBGE, somente nos primeiros oito
meses de 2021, ja aumentou 5,67%. Isso significa que ja é fato que a meta de inflagéo no Pais
nao sera cumprida. Assim, a alta da Selic acontece diante uma forte pressao inflacionaria.

Banco de Dados — CBIC



Informativo Economico

22/09/2021

8,50 -
8,00
750
7,00 -
6,50 -
6,00
5,50
5,00 -
4,50
4,00 -
350 -
3,00 -
2,50
2,00
1,50

Evolugao das expectativas para o IPCA/IIBGE (2021) - Em %
Pesquisa Focus

8,35

Limite superior da meta inflacionaria 2021: 5,25%

Meta inflacionaria 2021: 3,75%

Limite inferior da meta inflacionaria 2021: 2,25%

1,00

o (R e e B NS MmN S Rl S ey R e e (e et T [ (e (e (el e (e e e N RS S A S = = e

PR R - AR A A A A A - E-E-E-EEEEEE]

S Ff NN S8 F FRNSFFRSSSFANSSSrrNNeFFTF NS FE®8SsFEFRaas=-F

Fonte: Pesquisa Focus - Banco Central.

Neste contexto, é necessario lembrar que o IPCA/IBGE aumentou, em agosto/21, 0,87%,
0 que correspondeu a maior alta para o més dos Ultimos 21 anos. O aumento do custo com
transporte foi um dos fatores que contribuiu para a expressiva elevagdo mensal. Nos Ultimos 12
meses, encerrados em agosto/21, o IPCA/IBGE avangou 9,68%. Em 2021 as elevagbes nos
precos dos combustiveis, da energia elétrica e de alimentacao, tém contribuido especialmente
para a alta do indice de Precos ao Consumidor.

IPCA - indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IBGE)
Evolugéo da variagao % acumuladaem 12 meses
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Fonte: Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica - IBGE
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Para 2022, o centro da meta da inflacdo € de 3,50% e ela sera oficialmente cumprida se
oscilar de 2% a 5%. Mas as estimativas para o IPCA/IBGE no proximo ano também comegaram a
se elevar. Conforme a Pesquisa Focus, do dia 17 de setembro, o referido indicador encerrara o
proximo ano em 4,10%. Ou seja, ja se aguarda inflagao superior ao centro da meta.

Evolucao das expectativa para o IPCA/IBGE (2022) - Em (%)
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Fonte: Banco Central do Brasil - Boletim Focus.

Assim como a Pesquisa Focus, a Organizagdo para a Cooperagdo e Desenvolvimento
Econdmico (OCDE) também estima que a inflagdo no Brasil, em 2022, ultrapassara o centro da
meta. A projecdo realizada pela referida Organizacdo, em setembro, € de 4,9%, o que
correspondera a um dos maiores patamares dentre os paises do G-20.
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- Projegoes da Inflagao (%) nos paises do G-20 para 2022
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Fonte: Organizagéo para a Cooperagéo e D Ivi Econémico /Setembro/2021.
Obs.: Projegées provisorias.

Ao aumentar a taxa de juros o Banco Central pode estar considerando levar a inflagéo de
2022 para a meta e, com isso, proporcionar mais confianga dos investidores. Entretanto, é
importante ressaltar que o aumento dos juros provoca um efeito contracionista nas atividades
produtivas. As expectativas para o proximo ano, ao mesmo tempo que sinalizam mais inflagéo e
mais juros, também indicam menor crescimento da economia. Vale considerar que no segundo
trimestre de 2021, em relagéo aos trés primeiros meses do ano, o Produto Interno Bruto (PIB)
perdeu félego. Mesmo com o avango do processo de vacinagéo, e o retorno das atividades, com
a pandemia sinalizando arrefecimento, a economia apresentou queda de 0,1%. O setor de
Servigos cresceu, mas a Industria e a Agropecuaria registraram queda.

PIB Brasil - Resultados do 2° trimestre/21 em relagao ao trimestre
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Fonte: Contas Nacionais Trimestrais, 2°trimestre/21, IBGE.
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O Copom realizara mais duas reunides este ano. Uma acontecera em 26 e 27 de
outubro/21 e outra em 7 e 8 de dezembro. O mercado financeiro projeta que, em cada um desses
encontros, a Selic aumentara um ponto. Caso essa expectativa seja confirmada, a Selic encerrara
2021 em 8,25%.

No contexto da preocupagao com o cenario macroecondmico observa-se que a producao
industrial apresentou queda de 1,3% em julho, na comparagdo com o més anterior, conforme 0s
dados da Pesquisa Industrial Mensal, divulgada pelo IBGE. Com o resultado, a producao da
industria acumulou queda de 1,5% em dois meses. Importante ressaltar que com esse resultado,
a produgédo da industria nacional ficou 2,1% abaixo do patamar pré-pandemia ( fevereiro de
2020).

Producao Industrial
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Fonte: IBGE.

Obs.: Com ajuste sazonal.

Ja o Comércio e os Servigos vém registrando resultados melhores do que a industria. O
volume de vendas do comércio varejista no Pais registrou alta de 1,2% em julho, na comparagao
com junho. Foi o quarto resultado positivo consecutivo e, com isso, conforme o IBGE, o patamar
do setor atingiu recorde na série histdrica iniciada no ano 2000.
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Volume de vendas no comércio varejista
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Os resultados do setor de Servigos também se destacaram em julho. Conforme pesquisa
do IBGE, o volume de Servigos no Pais cresceu 1,1% em julho, na comparagdo com 0 més
anterior. Foi o quarto resultado positivo consecutivo do segmento, que esta 3,9% acima do
patamar pré-pandemia (fevereiro/20). Vale ressaltar que o avango do processo de vacinagdo
permitiu a normalizacao de varias atividades. Assim, a reabertura da economia esta possibilitando
o retorno dos resultados positivos no setor.

Volume de servigos
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Fonte: IBGE.
Obs.: Valores considerando o ajuste sazonal
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No contexto do aumento da taxa de juros e da elevagao das expectativas para a inflagéo,
também se observa redugdo nas proje¢des para o crescimento da economia brasileira. A
pesquisa Focus, do Banco Central, ja estima alta de 5,04% para o PIB em 2021. Vale lembrar
que essa projecao chegou a 5,30% no final de julho/21.

Para o prdéximo ano as estimativas para o PIB também comecaram a sofrer retracao e
refletem o ambiente de incertezas politicas, os riscos fiscais, com as incertezas em relacdo as
contas publicas, os riscos de racionamento com a crise hidrica, a possibilidade de menor impulso
da economia global e também o arrefecimento dos precos das comodities. O Pais precisa da
expansao dos investimentos para consolidar o seu processo de crescimento, e aumento de juros
nao contribui para isso.

As projecdes para a Selic em 2022 e também para 2023 estdo sofrendo incremento. A
pesquisa Focus que, ha quatro semanas projetava taxa de juros de 7,5% para 2022, agora
projeta 8,50%. Para 2023 a projecao que era de 6,50% passou para 6,75%, 0 que ndo é m bom
sinal e pode indicar maior dificuldade no controle da inflagéo.

Evolugao das expectativas para a inflagao (IPCA/IBGE), para o PIB,para a
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Fonte: Banco Central do Brasil. Boletim Focus.

Sempre € bom destacar que aumento de juros representa crédito bancario com taxas
mais elevadas. Some-se a isso, 0 recente aumento do Imposto sobre Operagdes Financeiras
(IOF). Esses fatores podem influenciar negativamente o consumo da populagado e também os
investimentos produtivos, apesar do avango no processo de imunizagao da populagdo e a maior
abertura da economia. Portanto, isso significa menos geracdo de emprego, menos geragao de
renda e, portanto, menos crescimento econémico.
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No ambito do aumento da taxa de juros e da possivel influéncia no mercado de crédito
imobiliario, € necessario analisar que, apesar das elevacdes que ja se observam em algumas
instituicdes financeiras, a taxa do financiamento imobiliario ainda continuaréo atrativas e deverao
permanecer em um digito. Portanto, continuardo atrativas para a compra do imével. Neste
contexto, é importante ressaltar que o incremento do crédito imobiliario, que esta sendo registrado
pelo financiamento com recursos do Sistema Brasileiro das Entidades de Crédito Imobiliario e
Poupanga, tem proporcionado resultados positivos no mercado imobiliario nacional. Também é
preciso destacar que as recentes medidas divulgadas para o Programa Casa Verde e Amarela,
que certamente também refletirdo positivamente no segmento.

1.
2.

o

Ampliagéo do teto do valor dos iméveis para enquadramento na habitagéo popular.
Aumento no nimero de familias de baixa renda que passaréo a ser atendidas com
menores taxas de juros do FGTS.

Redugao temporaria das taxas de juros para familias com renda mensal de R$ 4 mil a
R$ 7 mil.

Mais recursos para financiamentos habitacionais por meio do FGTS a partir de 2022.
Parcerias com municipios ou estados para a construgéo de empreendimentos.

Oferta publica — Aprovagao de novo prazo para a retomada e entrega de cerca de 27
mil moradias em municipios menores de 50 mil habitantes.

Assim, as expectativas para o mercado imobiliario ainda seguem positivas. Entretanto, é
preciso acompanhar com cautela os movimentos da economia e de indicadores importantes como
emprego, renda, juros e inflagao.

Elaborag&o: Economista leda Vasconcelos
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