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Rio de Janeiro, 7 de Dezembro de  2021 

 

 

Carta Mensal de Novembro: E a nossa agonia econômica continua... 

 

Breve Resumo: 

A combinação atual de inflação alta e enfraquecimento da atividade tende a continuar ao longo dos 

próximos meses, indicando as dificuldades para a economia brasileira em especial para o ano que 

vem. A evolução do Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo (IPCA) de outubro 

surpreendeu para cima, como o valor de 1,25%, trazendo o acumulado de 12 meses para o valor de 

10,67%, enquanto o desempenho do comércio e dos serviços em setembro surpreendeu para baixo 

(* imagens abaixo), num cenário em que as incertezas fiscais e políticas mantêm o câmbio 

desvalorizado, complicando a tarefa do Banco Central (BC) de combater as pressões inflacionárias. 

O Banco Central também parece lutar sozinho contra as pressões inflacionárias já que não tem 

como interferir em fatores oriundos da política fiscal do Governo Federal, onde a mais importante 

exemplo foi a proposta de postergação do pagamento de precatórios em uma PEC - Proposta de 

Emenda a Constituição e o consequente “furo do teto de gastos” que assim invalidaria uma das 

âncoras da política econômica do atual Governo. 

Cabe ressaltar que há, mundialmente, componentes funcionando como força motriz do processo 

inflacionário observado, inclusive nos países centrais, advindos da pandemia do COVID 19, que 

ainda não foram solucionados totalmente e que, podem ser reforçados também pela descoberta e 

alastramento da variante Ômicron. 

Aqui no Brasil temos a certeza que o BC continuará a elevar o valor dos juros expressos na Taxa 

SELIC, pois este é seu mandato no combate a inflação e execução da política monetária brasileira de 

metas de inflação. É esperado novo ajuste de 1,5% na reunião do COPOM de dezembro no atual 

nível de 7,75%. Tal atitude vai levar o País a uma possível retração econômica ao longo de 2022 já 

que projetos serão postergados com o encarecimento das várias modalidades de crédito.  

Repare abaixo a evolução do PIB que é o índice econômico que, fortemente mostra o impacto da 

pandemia e deste momento de inflação em elevação e Taxa SELIC também: 
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Gráficos da Inflação: observe a “espiral inflacionária” nas imagens abaixo e que tem provocado a 

elevação da Taxa SELIC: 
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*  
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INVESTIMENTOS 

Renda Fixa: 

 

Os mercados tem reduzido, tanto nos prazos mais curtos como nos mais longos, seu apetite por 

maiores taxas na medida em que sabe que o BC vai executar a política monetária de meta de 

inflação, trazendo-a para os níveis projetados pelo Conselho Monetário Nacional. 

Nossas indicações neste segmento têm sido bastante acertadas e os fundos recomendados para 

serem investidos, tanto os mais curtos (IMA-B 5), quanto os mais longos (IMA-B 5+) já tem trazido 

retornos bastante interessantes para atingimento de meta atuarial. Em novembro este índice 

teve valorização de 4,47%, conforme pode ser observado na tabela abaixo. 

 

Renda Variável: 

 

O Ibovespa fechou novembro no dia 30 em queda de 0,87%, a 101.915 pontos, chegando ao quinto 

mês seguido no vermelho. O encerramento da Bolsa brasileira no vermelho nesta data traz um 

cenário de maior cautela para o último mês do ano e para 2022. 

Em novembro o IBOVESPA fechou negativo 1,43% e no acumulado anual de 2021 este índice 

apresenta desvalorização de 14,37%. 

 

Investimento no Exterior: 

 

Em Wall Street, os índices também fecharam em queda. O pessimismo global começou logo de 

manhã, quando o CEO da farmacêutica Moderna, afirmou que a Ômicron, nova variante da Covid-

19, talvez seja resistente às vacinas atuais. O comentário levou ações de viagens, energia e bancos a 

operar no vermelho. 

Jerome Powell, chefe do Federal Reserve, o banco central norte-americano, também esteve no 

radar dos investidores. Ele disse que é apropriado considerar antecipar o fim do programa de 

estímulos à economia dos Estados Unidos. Ele acrescentou que o cronograma para a redução das 

compras de títulos deve ser revisitado na próxima reunião do banco. 

O dólar fechou em alta de 0,48%, negociado a R$ 5,6372 e, no mês de novembro apresentou 

desvalorização de 0,4 e, no acumulado do ano o Dólar se valoriza, frente ao Real em, 8,14%. No 

médio prazo impulsionado principalmente pelas chances de redução mais acelerada de estímulos 

nos EUA, o que fortalece as expectativas de altas antecipadas de juros nos Estados Unidos e, por 

sua vez, eleva a atratividade da moeda norte-americana no médio prazo.  
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Rentabilidades: 

 

Seguem quadros demonstrativos: 
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Permanecemos a disposição para esclarecimentos adicionais e, especificamente, em relação as 

respectivas aplicações e resgates para ajustes individuais de carteiras.  

 Atenciosamente, 

 

Ronaldo Borges da Fonseca 
Economista  

Consultor de Valores Mobiliários 

ronaldo@maisvaliaconsultoria.com.br 


