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As projecoes de inflacao continuam comportadas, mas ainda entregam uma taxa de
juros real negativa

A expectativa do mercado para a taxa basica de juros do Brasil, a Selic, no fim de 2021 voltou
a subir de 3,00% para 3,25%, ap6s queda na semana passada. Ja a projecao para a Selic em
2022 e 2023, a expectativa é de que seja de 4,75% e 6%. Na ata de dezembro do Copom, o
Banco Central sinalizou que as condi¢des para a manutengao do forward guidance, ou seja,
uma “orientacao futura”, poderiam ndo ser mais satisfeitas, mas indicando que néo implicaria
em aumento de taxa de juros, ressaltou Priscila Aguiar, economista do Comité de Estudos de
Mercado da CNseg, a Confederagdo Nacional das Seguradoras.

“Entretanto, a medida que os indicadores econémicos tém mostrando um cenario mais positivo
e as projecoes de inflacdo permanecam préximas a meta, o mercado observou que ha espaco
para um aumento da taxa no decorrer de 2021. Como ja temos comentado nas nossas
avaliagOes, as projecoes de inflagao continuam comportadas, mas ainda entregam uma taxa de
juros real negativa, que é sustentavel no periodo de pandemia, mas ndo em um periodo da
normalidade como espera-se para 2021. Com o retorno da atividade econdémica, é previsto que
a taxa de juros volte também ao patamar normal”, avalia.

A economista também destaca que as medianas do Focus para 2020 mostraram ajustes
marginais no PIB e no IPCA. Para 2021, além do aumento da projecao para a taxa Selic, a taxa
de inflagdo medida pelo IPCA reduziu para 3,32%, ante 3,34% da semana anterior, que pode
ser resultado da expectativa de menor presséo dos alimentos e a reducao na tarifa de energia
elétrica em janeiro, pela alteracao da bandeira de “vermelha 2” em dezembro para “amarela”.
Para a projecao do PIB 2021, houve um leve aumento, que passou de 3,40% para 3,41%.
Entretanto, em funcéo do efeito “carregamento estatistico”, € esperado aumento nas métricas
anualizadas.
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2019 2020 12 meses j seémana Semanas semanas do ano
08/01/21 | 311220 | 1112/20 | 091020 | 24/12°20
4 PIB 1,33% -5,04% 3,38% | -437% | -436% -4,41% 503% | -4.40%
ek bt L -1,07% 549% | -519% | -494% | -500% | -500% | -600% | -5,00%
(quantum)
4 PIB Indistria 0,15% -5,09% -3,55% | -3,90% | -3,90% -3,95% 474% | -3,75%
4 PIB de Servicos 1,62% -5,26% -3,48% -4, 86% -4, B8% -4,92% -5,54% -4, 88%
4 PIB Agropecuério 1,06% 2,44% 1,78% 2,34% 2,32% 2,34% 1,72% 2.35%
2 IPCA 4,31% 3,13% 431% 437% 4,38% 4,35% 2,47% 4,39%
1 IGP-M 7.32% 23,14% 23,14% = - 2410% | 1693% | 23.75%
1 SELIC 4,59% 1,90% 2. 79% -- -- - 2,00% --
1 Camhbio 4,03 5,20 G.2d 5.20 5,30 5.14
Divida Liquida do
2 Setor Plblico (% do 54,57% 61,35% 56,10% | 63,75% | 64,60% | 6570% | 67,00% | 6500%
PIB)
2 Sg:tlgijcmre bl -50,70 -7.50 -12,15 -4,50 -4,60 -4.45 6,81 -4,50
2 EZ‘;E’ e 44,32 49,41 55,05 57,63 57,49 55,55
2 ARG tarui 69,17 33,43 36,25 40,00 40,00 41,30 50,00 40,00
2,3 0.92 2,57%
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https://cnseg.org.br/data/files/39/47/25/9B/FE2F6710BB6ABF573A8AA8A8/20210111_expectativas_economicas.pdf
https://cnseg.org.br/data/files/39/47/25/9B/FE2F6710BB6ABF573A8AA8A8/20210111_expectativas_economicas.pdf
https://www.sonhoseguro.com.br/2021/01/boletim-focus-eleva-projecao-da-selic-como-ja-era-esperado-afirma-cnseg/

