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TÍTULO EXEMPLO AQUI

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur 
adipiscing elit. Nam eget augue euismod, 

blandit dui congue, hendrerit diam. Duis mollis 
elementum mi. Integer maximus non magna ac 
lobortis. Aenean tincidunt mauris at libero faucibus 
vulputate. Nunc eu quam arcu. Aenean at faucibus 
purus, id eleifend urna. Integer fringilla bibendum 
felis finibus ullamcorper. In nec nisi lorem. Mauris 
egestas eros non imperdiet convallis. Proin nisi 
sapien, consectetur in tincidunt ac, consectetur sit 
amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus, justo dui pharetra 
tortor, non ornare risus leo ac massa. Donec mattis 
imperdiet est vitae iaculis. Curabitur egestas fringilla 
justo, ut euismod augue dapibus sit amet. Praesent 
placerat fermentum commodo. Sed magna tortor, 
posuere quis vehicula non, volutpat vel dolor. 
Nunc eu egestas sapien. Donec pulvinar luctus 
pellentesque.

Mauris lorem nisl, vulputate a blandit ac, 
commodo at massa. Vestibulum consequat eu urna 
ac viverra. Duis lobortis placerat lorem elementum 
finibus. Duis sagittis luctus mauris, id condimentum 
purus pharetra eget. Mauris et ligula laoreet odio 
mollis varius non at risus. Nullam eu pretium augue. 

Etiam dapibus est ante, ut lacinia ex dignissim vel. 
Praesent tellus enim, placerat sed felis vel, ornare 
cursus tellus. Maecenas consectetur lobortis ligula 
eget luctus. Vestibulum feugiat rhoncus varius. 
Maecenas rutrum in libero ac tempor. Vivamus in 
sapien ac lectus posuere sagittis. Phasellus fringilla 
molestie neque vitae scelerisque.

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur adipiscing 
elit. Nam eget augue euismod, blandit dui congue, 
hendrerit diam. Duis mollis elementum mi. Integer 
maximus non magna ac lobortis. Aenean tincidunt 
mauris at libero faucibus vulputate. Nunc eu quam 
arcu. Aenean at faucibus purus, id eleifend urna. 
Integer fringilla bibendum felis finibus ullamcorper. 
In nec nisi lorem. Mauris egestas eros non imperdiet 
convallis. Proin nisi sapien, consectetur in tincidunt 
ac, consectetur sit amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus.
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Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur 
adipiscing elit. Nam eget augue euismod, 

blandit dui congue, hendrerit diam. Duis mollis 
elementum mi. Integer maximus non magna ac 
lobortis. Aenean tincidunt mauris at libero faucibus 
vulputate. Nunc eu quam arcu. Aenean at faucibus 
purus, id eleifend urna. Integer fringilla bibendum 
felis finibus ullamcorper. In nec nisi lorem. Mauris 
egestas eros non imperdiet convallis. Proin nisi 
sapien, consectetur in tincidunt ac, consectetur sit 
amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus, justo dui pharetra 
tortor, non ornare risus leo ac massa. Donec mattis 
imperdiet est vitae iaculis. Curabitur egestas fringilla 
justo, ut euismod augue dapibus sit amet. Praesent 
placerat fermentum commodo. Sed magna tortor, 
posuere quis vehicula non, volutpat vel dolor. 
Nunc eu egestas sapien. Donec pulvinar luctus 
pellentesque.

Mauris lorem nisl, vulputate a blandit ac, 
commodo at massa. Vestibulum consequat eu urna 
ac viverra. Duis lobortis placerat lorem elementum 
finibus. Duis sagittis luctus mauris, id condimentum 
purus pharetra eget. Mauris et ligula laoreet odio 
mollis varius non at risus. Nullam eu pretium augue. 

Etiam dapibus est ante, ut lacinia ex dignissim vel. 
Praesent tellus enim, placerat sed felis vel, ornare 
cursus tellus. Maecenas consectetur lobortis ligula 
eget luctus. Vestibulum feugiat rhoncus varius. 
Maecenas rutrum in libero ac tempor. Vivamus in 
sapien ac lectus posuere sagittis. Phasellus fringilla 
molestie neque vitae scelerisque.

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur adipiscing 
elit. Nam eget augue euismod, blandit dui congue, 
hendrerit diam. Duis mollis elementum mi. Integer 
maximus non magna ac lobortis. Aenean tincidunt 
mauris at libero faucibus vulputate. Nunc eu quam 
arcu. Aenean at faucibus purus, id eleifend urna. 
Integer fringilla bibendum felis finibus ullamcorper. 
In nec nisi lorem. Mauris egestas eros non imperdiet 
convallis. Proin nisi sapien, consectetur in tincidunt 
ac, consectetur sit amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus.
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Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur 
adipiscing elit. Nam eget augue euismod, 

blandit dui congue, hendrerit diam. Duis mollis 
elementum mi. Integer maximus non magna ac 
lobortis. Aenean tincidunt mauris at libero faucibus 
vulputate. Nunc eu quam arcu. Aenean at faucibus 
purus, id eleifend urna. Integer fringilla bibendum 
felis finibus ullamcorper. In nec nisi lorem. Mauris 
egestas eros non imperdiet convallis. Proin nisi 
sapien, consectetur in tincidunt ac, consectetur sit 
amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus, justo dui pharetra 
tortor, non ornare risus leo ac massa. Donec mattis 
imperdiet est vitae iaculis. Curabitur egestas fringilla 
justo, ut euismod augue dapibus sit amet. Praesent 
placerat fermentum commodo. Sed magna tortor, 
posuere quis vehicula non, volutpat vel dolor. 
Nunc eu egestas sapien. Donec pulvinar luctus 
pellentesque.

Mauris lorem nisl, vulputate a blandit ac, 
commodo at massa. Vestibulum consequat eu urna 
ac viverra. Duis lobortis placerat lorem elementum 
finibus. Duis sagittis luctus mauris, id condimentum 
purus pharetra eget. Mauris et ligula laoreet odio 
mollis varius non at risus. Nullam eu pretium augue. 

Etiam dapibus est ante, ut lacinia ex dignissim vel. 
Praesent tellus enim, placerat sed felis vel, ornare 
cursus tellus. Maecenas consectetur lobortis ligula 
eget luctus. Vestibulum feugiat rhoncus varius. 
Maecenas rutrum in libero ac tempor. Vivamus in 
sapien ac lectus posuere sagittis. Phasellus fringilla 
molestie neque vitae scelerisque.

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur adipiscing 
elit. Nam eget augue euismod, blandit dui congue, 
hendrerit diam. Duis mollis elementum mi. Integer 
maximus non magna ac lobortis. Aenean tincidunt 
mauris at libero faucibus vulputate. Nunc eu quam 
arcu. Aenean at faucibus purus, id eleifend urna. 
Integer fringilla bibendum felis finibus ullamcorper. 
In nec nisi lorem. Mauris egestas eros non imperdiet 
convallis. Proin nisi sapien, consectetur in tincidunt 
ac, consectetur sit amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus.

 

A P R E S E N T A Ç Ã O

D E S T A Q U E S  D A  E D I Ç Ã O

O ano de 2021 foi desafiador para a economia 
brasileira. Os últimos dados divulgados pelos órgãos 
oficiais do governo mostram a persistência da infla-
ção, que de acordo com as últimas estimativas do 
mercado deverá fechar o ano acima de 10%. Do pon-
to de vista da geração de emprego, o país continua 
apresentando melhorias, porém em um ritmo mais 
lento do que o desejado e com grande dependência 
dos postos informais. Além disso, a renda média da 
população ocupada tem mostrado gradativo declí-
nio, retirando o poder de compra das famílias brasi-
leiras que já sofrem com o alto desemprego. 

Para 2022, a encruzilhada já percebida no final do 
ano permanecerá a mesma. De um lado, a crescen-
te inflação tem demandado uma política monetária 
contracionista mais rígida, com elevação significati-
va da taxa básica de juros. Do outro lado, contudo, 
juros mais elevados reduzem os estímulos econô-
micos para consumo e investimento, o que tende a 
desacelerar o processo de recuperação da crise pro-
vocada pela Covid-19. Com o ano eleitoral à vista, a 
saída do governo para minimizar a perda de renda 
das famílias foi a substituição do Bolsa Família por 
um novo programa de transferência de renda, o Au-
xílio Brasil, destinado à população em situação de 
pobreza e extrema pobreza. 

Deixando a situação econômica ainda mais sensí-
vel, o Federal Reserve, banco central norte-america-
no, publicou no início de janeiro a ata de sua última 

I N F L A Ç Ã O
Pro j e çã o  d e  e n c e r ra m e nto  d e  2 0 2 1  a c i m a  d e  1 0 %  e  a c i m a  d e  5 %  e m  2 0 2 2 .
 

TA X A  D E  J U R O S
A  S e l i c  fe c h o u  2 0 2 1  e m  9 , 2 5 %  e  e s p e ra - s e  u m  a u m e nto  p a ra  1 1 , 5 %  e m  2 0 2 2 .

P I B 
Pro j e çã o  d e  c re s c i m e nto  d e  4 , 5 %  e m  2 0 2 1  e  d e  e sta g n a çã o  p a ra  2 0 2 2 .

E M P R E G O
Taxa  d e  d e s o c u p a çã o  re c u o u  p a ra  1 2 , 1 % ,  co m  c re s c i m e nto  d a  i n fo r m a l i d a d e . 

reunião realizada em dezembro, deixando mais cla-
ro que a retirada dos estímulos econômicos deverá 
ocorrer antes do que o mercado previa. Com isso, 
espera-se um aumento da taxa de juros nos EUA, o 
que poderá retirar capital de mercados emergentes. 
Logo após a publicação da ata, o Ibovespa voltou 
ao patamar de 100 mil pontos e o dólar alcançou 
R$5,73. Apesar disso, a economia brasileira apresen-
ta melhores indicadores, quando comparados com 
os vigentes em 2013, ano em que a retirada dos estí-
mulos econômicos nos EUA referentes à última crise 
trouxe impactos substanciais para o nosso mercado. 

O início de 2022 trouxe, ainda, maiores certezas 
sobre a nova onda de contaminação pela cepa Ômi-
cron. A rápida expansão do contágio no país, em fun-
ção das festas de fim de ano, tem gerado maiores 
pressões nos serviços de saúde, com novos leitos 
sendo destinados exclusivamente ao tratamento da 
Covid. Vários países têm reportado taxas recordes 
de infecção. Apesar de preocupante, a taxa de leta-
lidade da Ômicron tem se mostrado baixa ao redor 
do mundo, principalmente em função do avanço da 
vacinação. Assim, as medidas de contenção da con-
taminação deverão ser mais leves do que aquelas 
verificadas no início da pandemia. Mesmo assim, 
a nova cepa já tem provocado efeitos econômicos 
significativos ao obrigar o cancelamento do Carnaval 
nas principais cidades turísticas do país.    

Para ter acesso a outros conteúdos, visite nosso site denarius.info e mantenha-se atualizado com análises e 
estimativas do mercado econômico-financeiro.
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Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur 
adipiscing elit. Nam eget augue euismod, 

blandit dui congue, hendrerit diam. Duis mollis 
elementum mi. Integer maximus non magna ac 
lobortis. Aenean tincidunt mauris at libero faucibus 
vulputate. Nunc eu quam arcu. Aenean at faucibus 
purus, id eleifend urna. Integer fringilla bibendum 
felis finibus ullamcorper. In nec nisi lorem. Mauris 
egestas eros non imperdiet convallis. Proin nisi 
sapien, consectetur in tincidunt ac, consectetur sit 
amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus, justo dui pharetra 
tortor, non ornare risus leo ac massa. Donec mattis 
imperdiet est vitae iaculis. Curabitur egestas fringilla 
justo, ut euismod augue dapibus sit amet. Praesent 
placerat fermentum commodo. Sed magna tortor, 
posuere quis vehicula non, volutpat vel dolor. 
Nunc eu egestas sapien. Donec pulvinar luctus 
pellentesque.

Mauris lorem nisl, vulputate a blandit ac, 
commodo at massa. Vestibulum consequat eu urna 
ac viverra. Duis lobortis placerat lorem elementum 
finibus. Duis sagittis luctus mauris, id condimentum 
purus pharetra eget. Mauris et ligula laoreet odio 
mollis varius non at risus. Nullam eu pretium augue. 

Etiam dapibus est ante, ut lacinia ex dignissim vel. 
Praesent tellus enim, placerat sed felis vel, ornare 
cursus tellus. Maecenas consectetur lobortis ligula 
eget luctus. Vestibulum feugiat rhoncus varius. 
Maecenas rutrum in libero ac tempor. Vivamus in 
sapien ac lectus posuere sagittis. Phasellus fringilla 
molestie neque vitae scelerisque.

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur adipiscing 
elit. Nam eget augue euismod, blandit dui congue, 
hendrerit diam. Duis mollis elementum mi. Integer 
maximus non magna ac lobortis. Aenean tincidunt 
mauris at libero faucibus vulputate. Nunc eu quam 
arcu. Aenean at faucibus purus, id eleifend urna. 
Integer fringilla bibendum felis finibus ullamcorper. 
In nec nisi lorem. Mauris egestas eros non imperdiet 
convallis. Proin nisi sapien, consectetur in tincidunt 
ac, consectetur sit amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus.

Sempre que chegamos ao encerramento de um 
ciclo econômico, é comum nos depararmos com 
questionamentos sobre as estimativas realizadas 
pelos analistas de mercado: por que se erra tanto? 
É possível mesmo prever os resultados econômicos 
com antecedência? Para que, de fato, serve uma 
projeção econômica?

Bola de cristal representando as previsões econômicas. 
Foto: alexkich/Freepik

Uma breve análise das estimativas trazidas pelo 
boletim Focus, publicado semanalmente pelo Ban-
co Central, deixa evidente a nossa incapacidade 
em prever com antecedência os resultados econô-
micos. Na primeira estimativa de 2021, a mediana 
das previsões dos principais analistas do mercado 
mostrava que o Índice Nacional de Preços ao Con-
sumidor Amplo (IPCA), indicador oficial da inflação 
brasileira, seria de 3,43%, abaixo da meta de 3,75% 
estipulada pelo governo para o respectivo ano. No 
boletim divulgado na última semana de dezembro, 
a medida dos analistas já havia saltado para 10,02%. 
Para o Índice Geral de Preços - Mercado (IGP-M), 
outro importante indicador de inflação da economia 
brasileira, a diferença foi ainda maior. Os analistas 
iniciaram o ano com uma estimativa de 4,94% e ter-
minaram com uma projeção de 17,47%. Situações 
semelhantes também podem ser observadas para 
as projeções do nosso Produto Interno Bruto (PIB) 
e cotação do dólar. 

Será que essa imprecisão é realmente um proble-
ma das estimativas econômicas? Para entendermos 
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melhor o assunto é importante refletir, primeiro, so-
bre a Ciência Econômica. Ao contrário do que muitos 
pensam, essa área do conhecimento está inserida 
no contexto das Ciências Sociais Aplicadas. Apesar 
de utilizar modelos matemáticos complexos, os fe-
nômenos estudados pela Ciência Econômica não são 
exatos como os da hard science. Diversos fatores não 
controláveis são capazes de impactar nos rumos da 
economia do país.  

Mudanças de rota acontecem a todo momento no 
processo de construção das estimativas econômicas. 
Questões climáticas não previstas, problemas políti-
cos não considerados inicialmente, gaps na cadeia de 
suprimentos, entre infinitas outras variáveis, são ca-
pazes de alterar totalmente as expectativas para os 
resultados do mercado. Quanto mais longa a janela 
temporal da estimativa, mais desafiador será realizar 
uma previsão adequada. Nas primeiras estimativas 
de 2020 quem seria capaz de prever o que a pan-
demia da Covid-19 iria gerar na economia mundial? 
Este foi um fenômeno tão sem precedentes na nossa 
história recente que mesmo após a instauração da 
situação pandêmica não foi possível prever todas as 
consequências econômicas. Ainda hoje, dois anos 
após a descoberta do vírus, muitas dúvidas ainda 
pairam sobre os impactos da Covid-19 para a eco-
nomia mundial. álcool em gel próximo ao dinheiro, 
representando a economia na pandemia. 

As estimativas não podem ser compreendidas, 
portanto, como verdades imutáveis. Elas são a me-
lhor fotografia que temos para o mercado em um 
determinado momento. E, assim sendo, é a partir 
delas que compreendermos a nossa situação atual e 
realizamos as decisões econômicas. Com o passar do 
tempo, contudo, essa fotografia pode ficar datada e 
novos capturas precisam ser realizadas. As estimati-
vas fazem parte de um processo de compreensão da 
realidade em que estamos inseridos. Elas sempre se-
rão a melhor aproximação dessa realidade, mas não 
a realidade em si     

Por Samuel Durso
(Economista-chefe do Denarius)

Q U A L  O  P A P E L  D A S  E S T I M A T I V A S 
E C O N Ô M I C A S ?

E D I T O R I A L
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TÍTULO EXEMPLO AQUI

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur 
adipiscing elit. Nam eget augue euismod, 

blandit dui congue, hendrerit diam. Duis mollis 
elementum mi. Integer maximus non magna ac 
lobortis. Aenean tincidunt mauris at libero faucibus 
vulputate. Nunc eu quam arcu. Aenean at faucibus 
purus, id eleifend urna. Integer fringilla bibendum 
felis finibus ullamcorper. In nec nisi lorem. Mauris 
egestas eros non imperdiet convallis. Proin nisi 
sapien, consectetur in tincidunt ac, consectetur sit 
amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus, justo dui pharetra 
tortor, non ornare risus leo ac massa. Donec mattis 
imperdiet est vitae iaculis. Curabitur egestas fringilla 
justo, ut euismod augue dapibus sit amet. Praesent 
placerat fermentum commodo. Sed magna tortor, 
posuere quis vehicula non, volutpat vel dolor. 
Nunc eu egestas sapien. Donec pulvinar luctus 
pellentesque.

Mauris lorem nisl, vulputate a blandit ac, 
commodo at massa. Vestibulum consequat eu urna 
ac viverra. Duis lobortis placerat lorem elementum 
finibus. Duis sagittis luctus mauris, id condimentum 
purus pharetra eget. Mauris et ligula laoreet odio 
mollis varius non at risus. Nullam eu pretium augue. 

Etiam dapibus est ante, ut lacinia ex dignissim vel. 
Praesent tellus enim, placerat sed felis vel, ornare 
cursus tellus. Maecenas consectetur lobortis ligula 
eget luctus. Vestibulum feugiat rhoncus varius. 
Maecenas rutrum in libero ac tempor. Vivamus in 
sapien ac lectus posuere sagittis. Phasellus fringilla 
molestie neque vitae scelerisque.

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur adipiscing 
elit. Nam eget augue euismod, blandit dui congue, 
hendrerit diam. Duis mollis elementum mi. Integer 
maximus non magna ac lobortis. Aenean tincidunt 
mauris at libero faucibus vulputate. Nunc eu quam 
arcu. Aenean at faucibus purus, id eleifend urna. 
Integer fringilla bibendum felis finibus ullamcorper. 
In nec nisi lorem. Mauris egestas eros non imperdiet 
convallis. Proin nisi sapien, consectetur in tincidunt 
ac, consectetur sit amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus.
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P A N O R A M A  E C O N Ô M I C O  B R A S I L E I R O

Ao longo de 2021, o centro das atenções no mercado 
brasileiro foi a evolução da inflação. Restrições na 
cadeia de suprimentos ocasionadas pelas condições 
impostas pela Covid-19 e eventos meteorológicos 
desfavoráveis formaram um cenário propício para 
ampla evolução dos preços no mercado interno. Os 
últimos dados divulgados pelo Instituto Brasileiro de 
Geografia e Estatística (IBGE) para o Índice Nacional 
de Preços ao Consumidor Amplo (IPCA) mostram 
que de janeiro a novembro de 2021 a inflação foi de 
9,25%. Considerando os últimos 12 meses, o indicador 
atinge 10,74%. A última expectativa apresentada 
no boletim Focus, do Banco Central (BC) é de que 

a inflação oficial do país finalize dezembro pouco 
acima dos 10%. É importante lembrar que a meta 
definida pelo Conselho Monetário Nacional (CMN) 
para a inflação de 2021 foi de 3,75%, com margem 
de tolerância de 1,5 ponto percentual (p.p.). Se as 
projeções dos analistas se concretizarem, o IPCA 
finalizará 2021 4,75 p.p. acima do teto da meta. 
Dentre os principais itens da cesta de consumo 
que pressionaram a elevação dos preços no último 
ano destacam-se a energia elétrica e derivados 
do petróleo (gasolina, diesel e gás de cozinha, 
por exemplo). As condições climáticas também 
castigaram a produção de alimentos, fazendo com 
que itens básicos do consumo brasileiro, com açúcar, 
café e carne bovina, subissem significativamente ao 
longo de 2021. 

Em decorrência da disparada dos preços, o Comitê 
de Política Monetária (Copom) retomou a política 
monetária contracionista, elevando a taxa Selic em 
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7,25 p.p. ao longo do ano. Para 2022, os analistas 
de mercado continuam esperando o aumento da 
taxa básica de juros, que deverá alcançar 11,50%. 
Ao mesmo tempo em que o aumento da Selic se faz 
importante para o controle inflacionário, a política 
monetária contracionista tira incentivos do mercado, 
reduzindo as possibilidades de investimento e 
consumo, uma vez que a concessão de crédito fica 
mais cara para os agentes econômicos. 

O mercado financeiro sentiu ao longo de 2021 os 
efeitos da retomada dos juros. O principal índice de 
desempenho da B3, o Ibovespa, que chegou a atingir 
os 130 mil pontos em junho, finalizou o ano abaixo 
dos 105 mil pontos. O aumento da taxa básica e juros 
torna os investimentos em renda fixa mais atrativos, 
tendo em vista a relação entre risco e retorno. Além 
disso, as incertezas fiscais que rondaram Brasília ao 
longo do ano ajudaram a tornar o desempenho das 

ações das principais empresas da bolsa brasileira 
insatisfatório. Em dezembro, a Austing Rating 
divulgou um estudo que mostra que a B3 só teve 
melhor desempenho do que a bolsa da Venezuela 
em uma lista com 79 países. 

Quando se analisa o aquecimento da economia 
brasileira também é possível perceber que a partir 
do segundo semestre os analistas passaram a reduzir 
as estimativas de crescimento para o Produto Interno 
Bruto (PIB) brasileiro. De acordo com os dados do 
boletim Focus, publicado semanalmente pelo BC, os 
analistas chegaram a considerar um crescimento de 
5% para a economia brasileira em 2021, ajustando 
ao final do ano para 4,51%. É importante considerar 

95.000
100.000
105.000
110.000
115.000
120.000
125.000
130.000
135.000

Evolução do Ibovespa



n. 6 - Jan/2022 6

TÍTULO EXEMPLO AQUI

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur 
adipiscing elit. Nam eget augue euismod, 

blandit dui congue, hendrerit diam. Duis mollis 
elementum mi. Integer maximus non magna ac 
lobortis. Aenean tincidunt mauris at libero faucibus 
vulputate. Nunc eu quam arcu. Aenean at faucibus 
purus, id eleifend urna. Integer fringilla bibendum 
felis finibus ullamcorper. In nec nisi lorem. Mauris 
egestas eros non imperdiet convallis. Proin nisi 
sapien, consectetur in tincidunt ac, consectetur sit 
amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus, justo dui pharetra 
tortor, non ornare risus leo ac massa. Donec mattis 
imperdiet est vitae iaculis. Curabitur egestas fringilla 
justo, ut euismod augue dapibus sit amet. Praesent 
placerat fermentum commodo. Sed magna tortor, 
posuere quis vehicula non, volutpat vel dolor. 
Nunc eu egestas sapien. Donec pulvinar luctus 
pellentesque.

Mauris lorem nisl, vulputate a blandit ac, 
commodo at massa. Vestibulum consequat eu urna 
ac viverra. Duis lobortis placerat lorem elementum 
finibus. Duis sagittis luctus mauris, id condimentum 
purus pharetra eget. Mauris et ligula laoreet odio 
mollis varius non at risus. Nullam eu pretium augue. 

Etiam dapibus est ante, ut lacinia ex dignissim vel. 
Praesent tellus enim, placerat sed felis vel, ornare 
cursus tellus. Maecenas consectetur lobortis ligula 
eget luctus. Vestibulum feugiat rhoncus varius. 
Maecenas rutrum in libero ac tempor. Vivamus in 
sapien ac lectus posuere sagittis. Phasellus fringilla 
molestie neque vitae scelerisque.

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur adipiscing 
elit. Nam eget augue euismod, blandit dui congue, 
hendrerit diam. Duis mollis elementum mi. Integer 
maximus non magna ac lobortis. Aenean tincidunt 
mauris at libero faucibus vulputate. Nunc eu quam 
arcu. Aenean at faucibus purus, id eleifend urna. 
Integer fringilla bibendum felis finibus ullamcorper. 
In nec nisi lorem. Mauris egestas eros non imperdiet 
convallis. Proin nisi sapien, consectetur in tincidunt 
ac, consectetur sit amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus.
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que em 2020 o PIB do país caiu 3,9% (após revisão 
dos dados iniciais pelo governo), o que indica uma 
base comparativa mais baixa. Espera-se que a 
produção econômica total de 2021 fique no nível 
pré-pandemia, porém abaixo do pico observado em 
2014. 

O retorno de grande parte das atividades 
econômicas em 2021 trouxe melhorias para a 
taxa de desocupação, principalmente ao longo do 
segundo semestre do ano. O retorno das atividades 
do setor de serviço tem impulsionado a geração de 
emprego. Os últimos dados divulgados pelo IBGE 
para a Pesquisa Nacional por Amostra de Domicílios 
(Pnad) Contínua, referentes ao mês de outubro, 
indicam a atual taxa de desocupação da economia 
brasileira é de 12,1%, representando 12,9 milhões 
de pessoas em idade ativa fora do mercado de 
trabalho. Em março de 2021 esse quantitativo 
alcançou o seu maior patamar, 14,7%, ao ter 14,8 
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milhões de brasileiros sem trabalho. Apesar da 
melhoria, a taxa de desocupação ainda permanece 
acima do nível pré-pandemia, 11,8%, que já era 
considerada elevada pelos economistas. 

A melhoria na geração de emprego também tem 
sido verificada pelo Cadastro Geral de Empregados e 
Desempregados (CAGED). Após as recentes revisões 
nos dados, o CAGED indica que o saldo líquido de 
geração de vagas de janeiro a novembro de 2021 é de 
2,4 milhões. Em todos os meses do ano houve mais 
admissões do que demissões. A Pnad Contínua deixa 
claro, contudo, que o principal motor da geração 
de emprego no país tem sido o mercado informal. 
Atualmente, são mais de 38 milhões de brasileiros 
inseridos em alguma das categorias consideradas 
como trabalho informal. A taxa de subutilização, que 
representa pessoas que trabalham menos horas do 
que poderiam, também permanece em patamares 
elevados. Outro fator preocupante sinalizado pela 
Pnad Contínua diz respeito à remuneração das 
famílias brasileiras. O rendimento médio real do 
trabalho apresentou, ao longo de 2021, gradativas 
reduções. Em janeiro o rendimento médio real de 
todos os trabalhos estava em R$2.629. Na última 
divulgação, referente ao mês de outubro, esse 
valor passou para R$2.449. O grande contingente 
de brasileiros ainda fora do mercado de trabalho e 
a redução da remuneração média real das famílias 
pode, no longo prazo, comprometer o aquecimento 
da economia, ao reduzir o poder de consumo 
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TÍTULO EXEMPLO AQUI

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur 
adipiscing elit. Nam eget augue euismod, 

blandit dui congue, hendrerit diam. Duis mollis 
elementum mi. Integer maximus non magna ac 
lobortis. Aenean tincidunt mauris at libero faucibus 
vulputate. Nunc eu quam arcu. Aenean at faucibus 
purus, id eleifend urna. Integer fringilla bibendum 
felis finibus ullamcorper. In nec nisi lorem. Mauris 
egestas eros non imperdiet convallis. Proin nisi 
sapien, consectetur in tincidunt ac, consectetur sit 
amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus, justo dui pharetra 
tortor, non ornare risus leo ac massa. Donec mattis 
imperdiet est vitae iaculis. Curabitur egestas fringilla 
justo, ut euismod augue dapibus sit amet. Praesent 
placerat fermentum commodo. Sed magna tortor, 
posuere quis vehicula non, volutpat vel dolor. 
Nunc eu egestas sapien. Donec pulvinar luctus 
pellentesque.

Mauris lorem nisl, vulputate a blandit ac, 
commodo at massa. Vestibulum consequat eu urna 
ac viverra. Duis lobortis placerat lorem elementum 
finibus. Duis sagittis luctus mauris, id condimentum 
purus pharetra eget. Mauris et ligula laoreet odio 
mollis varius non at risus. Nullam eu pretium augue. 

Etiam dapibus est ante, ut lacinia ex dignissim vel. 
Praesent tellus enim, placerat sed felis vel, ornare 
cursus tellus. Maecenas consectetur lobortis ligula 
eget luctus. Vestibulum feugiat rhoncus varius. 
Maecenas rutrum in libero ac tempor. Vivamus in 
sapien ac lectus posuere sagittis. Phasellus fringilla 
molestie neque vitae scelerisque.

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur adipiscing 
elit. Nam eget augue euismod, blandit dui congue, 
hendrerit diam. Duis mollis elementum mi. Integer 
maximus non magna ac lobortis. Aenean tincidunt 
mauris at libero faucibus vulputate. Nunc eu quam 
arcu. Aenean at faucibus purus, id eleifend urna. 
Integer fringilla bibendum felis finibus ullamcorper. 
In nec nisi lorem. Mauris egestas eros non imperdiet 
convallis. Proin nisi sapien, consectetur in tincidunt 
ac, consectetur sit amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus.

Por Cruz Daniel Lopez
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P A N O R A M A  N O R T E - A M E R I C A N O

Em função do persistente crescimento da inflação 
nos EUA, o Federal Reserve (Fed) sugeriu que po-
deria retirar o apoio à economia mais rapidamente 
do que os formuladores de políticas previam ante-
riormente, de acordo com a ata da reunião de de-
zembro. Os bancos projetaram no mês passado que 
aumentariam as taxas de juros três vezes em 2022, 
à medida que a economia se recupere e a inflação 
permaneça acima da meta do Fed. Economistas e 
investidores acham que esses aumentos podem co-
meçar já em março, quando agora se espera que o 
Fed conclua o programa de compra de títulos em 
grande escala que vem usando em conjunto com ta-
xas baixas para estimular a economia.

Funcionários do Fed apontam para uma perspec-
tiva mais forte para o crescimento econômico, bem 
como para a inflação contínua, dizendo que "pode ​​
ser necessário aumentar a taxa de fundos federais 
mais cedo ou em um ritmo mais rápido do que os 
participantes haviam antecipado". Em contraparti-
da, deixando o aumento dos juros um pouco mais 
incerto, os dados do payroll de dezembro divulga-
dos na última sexta (7) mostram que o mercado de 
trabalho está crescendo abaixo do que era previsto. 
Foram criadas 119 mil vagas, contra 400 mil das ex-
pectativas. Caso inicie mais rapidamente a redução 
dos seus estímulos, o Fed poderá desestimular ain-

da mais a economia mundial, com a retirada de re-
cursos do mercado. Isso poderia ajudar a elevar as 
taxas de juros de longo prazo, tornando os emprésti-
mos mais caros e, assim, enfraquecendo a demanda 
pelos produtos e serviços com consequente redução 
na pressão inflacionária.

As novas orientações do Fed geraram impactos di-
retos para o mercado de capitais norte-americano. 
As ações em Wall Street caíram na quarta-feira, minu-
tos depois da divulgação da ata de dezembro. Embo-
ra o S&P 500 tenha caído um pouco antes da ata ser 
publicada, às 14h, o índice caiu drasticamente logo 
em seguida, alcançando perda de 1,9%, sua queda 
diária mais acentuada desde o final de novembro. A 
sinalização de aumento da taxa de juros já vinha sen-
do realizada pelo Fed, mas a resposta do mercado no 
mês passado foi silenciada. Com a divulgação da ata, 
contudo, os investidores compreenderam que taxas 
de juros mais altas eram inevitáveis, uma vez que os 
indicadores econômicos do país mostram uma boa 
recuperação frente à crise da Covid-19.

Os rendimentos dos títulos do governo são vistos 
como um indicador das expectativas dos investido-
res sobre as taxas de juros, os quais tiveram forte au-
mento na quarta-feira. O rendimento das notas do 
Tesouro de 10 anos subiu 1,71%, um nível não visto 
desde abril de 2020, quando os rendimentos dos tí-

tulos estavam disparando 
devido às preocupações 
com a inflação.

A inflação continua em 
ascensão no início de 
2022 e os democratas co-
meçaram a apontar um 
novo culpado pelo per-
sistente aumento de pre-
ços: corporações ganan-
ciosas. À medida que os 
consumidores sentem a 
pressão dos preços mais 
altos dos alimentos, gás e Bandeira americana localizada em wall street. Foto:vwalakte/Freepik
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TÍTULO EXEMPLO AQUI

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur 
adipiscing elit. Nam eget augue euismod, 

blandit dui congue, hendrerit diam. Duis mollis 
elementum mi. Integer maximus non magna ac 
lobortis. Aenean tincidunt mauris at libero faucibus 
vulputate. Nunc eu quam arcu. Aenean at faucibus 
purus, id eleifend urna. Integer fringilla bibendum 
felis finibus ullamcorper. In nec nisi lorem. Mauris 
egestas eros non imperdiet convallis. Proin nisi 
sapien, consectetur in tincidunt ac, consectetur sit 
amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus, justo dui pharetra 
tortor, non ornare risus leo ac massa. Donec mattis 
imperdiet est vitae iaculis. Curabitur egestas fringilla 
justo, ut euismod augue dapibus sit amet. Praesent 
placerat fermentum commodo. Sed magna tortor, 
posuere quis vehicula non, volutpat vel dolor. 
Nunc eu egestas sapien. Donec pulvinar luctus 
pellentesque.

Mauris lorem nisl, vulputate a blandit ac, 
commodo at massa. Vestibulum consequat eu urna 
ac viverra. Duis lobortis placerat lorem elementum 
finibus. Duis sagittis luctus mauris, id condimentum 
purus pharetra eget. Mauris et ligula laoreet odio 
mollis varius non at risus. Nullam eu pretium augue. 

Etiam dapibus est ante, ut lacinia ex dignissim vel. 
Praesent tellus enim, placerat sed felis vel, ornare 
cursus tellus. Maecenas consectetur lobortis ligula 
eget luctus. Vestibulum feugiat rhoncus varius. 
Maecenas rutrum in libero ac tempor. Vivamus in 
sapien ac lectus posuere sagittis. Phasellus fringilla 
molestie neque vitae scelerisque.

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur adipiscing 
elit. Nam eget augue euismod, blandit dui congue, 
hendrerit diam. Duis mollis elementum mi. Integer 
maximus non magna ac lobortis. Aenean tincidunt 
mauris at libero faucibus vulputate. Nunc eu quam 
arcu. Aenean at faucibus purus, id eleifend urna. 
Integer fringilla bibendum felis finibus ullamcorper. 
In nec nisi lorem. Mauris egestas eros non imperdiet 
convallis. Proin nisi sapien, consectetur in tincidunt 
ac, consectetur sit amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus.

Sede do escritório do National Retail Federation (NRF). Foto: Ron Blunt/Sanpec/Pinterest
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produtos domésticos, cria-se um problema de men-
sagem política para o partido do presidente Biden. 

Os legisladores e a Casa Branca inicialmente ar-
gumentaram que a inflação seria passageira e re-
presentava um sinal de que as tarifas das passagens 
aéreas e de hotéis estavam se recuperando, com a 
volta do consumo na área do turismo. Os problemas 
da cadeia de suprimentos e a crescente demanda do 
consumidor por bens, contudo, mantiveram os pre-
ços desses produtos elevados ao longo de 2021. 

Mais recentemente, as pressões de preços come-
çaram ampliar para categorias de serviços, como alu-
guel, em que os aumentos tendem a ser duradouros. 
A medida em que os salários sobem rapidamente, 
aumenta-se a possibilidade de as empresas conti-
nuarem a elevar os preços dos seus produtos e ser-
viços para cobrir os novos custos. Como a inflação 
se mostra teimosamente pegajosa, funcionários do 
governo e legisladores proeminentes refinaram sua 
mensagem para colocar mais culpa nas corporações, 
especialmente aquelas em setores com firmas pode-

rosas, como as de processamento de carne ou gás.
A disseminação da variante Ômicron, altamente 

infecciosa, provavelmente alimentará ainda mais in-
flação, já que os americanos continuam comprando 
em vez de gastar mais fora de casa, de acordo com 
o economista-chefe da Federação Nacional de Vare-
jo (National Retail Federation-NRF), Jack Kleinhenz. 
Não obstante, o consultor do principal grupo de 
comércio varejista disse na quarta-feira, em um co-
municado à imprensa, que não espera que a última 
onda de casos da Covid induza uma desaceleração 
econômica ou fechamento de negócios. Kleinhenz 
disse que “cada variante sucessiva desacelerou a 
economia, mas que o grau de desaceleração foi 
menor”. E, acrescentou, afirmando que os consu-
midores podem ter mais confiança para gastar por 
estarem totalmente vacinados ou por ouvirem sobre 
casos mais brandos da variante. 

Os casos da Covid nos EUA atingiram um recorde 
de pandemia de mais de 1 milhão de novas infecções 
na segunda-feira (03), de acordo com dados compi-

lados pela Universidade Johns Hopkins. O aumen-
to nos casos de coronavírus fez com que varejistas 
e restaurantes, incluindo Starbucks, Apple, Nike e 
Gap, propriedade da Athleta, fechassem lojas ou di-
minuíssem o horário de atendimento, ao lidar com 
a falta de pessoal ou a higienização intensiva. O Wal-
mart também fechou temporariamente cerca de 60 
lojas nos Estados Unidos em dezembro. A Macy's 
disse na terça-feira que está reduzindo o horário de 
funcionamento da loja para o resto do mês.

O dano geral da variante Ômicron parece ter um 
efeito menor agora que as empresas tiveram tempo 
para se ajustar à segurança de seus trabalhadores 

e consumidores. Novas medidas para suprimir to-
dos os danos financeiros da pandemia começaram 
a alcançar a economia emergente, o que levará a 
um aumento de novas questões. Escassez de ofer-
ta, inflação, fechamento de mercados, demanda do 
consumidor na pandemia e questões de saúde estão 
entre a lista de novos impactos que a variante lançou 
na economia americana. Inovações em tecnologias e 
cuidados de saúde, como vacinas, comprimidos con-
tra Covid-19 e melhorias nas plataformas digitais, 
impediram a economia de vacilar em uma recessão 
severa, permitindo uma transição mais suave para a 
nova economia americana em crescimento  
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TÍTULO EXEMPLO AQUI

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur 
adipiscing elit. Nam eget augue euismod, 

blandit dui congue, hendrerit diam. Duis mollis 
elementum mi. Integer maximus non magna ac 
lobortis. Aenean tincidunt mauris at libero faucibus 
vulputate. Nunc eu quam arcu. Aenean at faucibus 
purus, id eleifend urna. Integer fringilla bibendum 
felis finibus ullamcorper. In nec nisi lorem. Mauris 
egestas eros non imperdiet convallis. Proin nisi 
sapien, consectetur in tincidunt ac, consectetur sit 
amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus, justo dui pharetra 
tortor, non ornare risus leo ac massa. Donec mattis 
imperdiet est vitae iaculis. Curabitur egestas fringilla 
justo, ut euismod augue dapibus sit amet. Praesent 
placerat fermentum commodo. Sed magna tortor, 
posuere quis vehicula non, volutpat vel dolor. 
Nunc eu egestas sapien. Donec pulvinar luctus 
pellentesque.

Mauris lorem nisl, vulputate a blandit ac, 
commodo at massa. Vestibulum consequat eu urna 
ac viverra. Duis lobortis placerat lorem elementum 
finibus. Duis sagittis luctus mauris, id condimentum 
purus pharetra eget. Mauris et ligula laoreet odio 
mollis varius non at risus. Nullam eu pretium augue. 

Etiam dapibus est ante, ut lacinia ex dignissim vel. 
Praesent tellus enim, placerat sed felis vel, ornare 
cursus tellus. Maecenas consectetur lobortis ligula 
eget luctus. Vestibulum feugiat rhoncus varius. 
Maecenas rutrum in libero ac tempor. Vivamus in 
sapien ac lectus posuere sagittis. Phasellus fringilla 
molestie neque vitae scelerisque.

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur adipiscing 
elit. Nam eget augue euismod, blandit dui congue, 
hendrerit diam. Duis mollis elementum mi. Integer 
maximus non magna ac lobortis. Aenean tincidunt 
mauris at libero faucibus vulputate. Nunc eu quam 
arcu. Aenean at faucibus purus, id eleifend urna. 
Integer fringilla bibendum felis finibus ullamcorper. 
In nec nisi lorem. Mauris egestas eros non imperdiet 
convallis. Proin nisi sapien, consectetur in tincidunt 
ac, consectetur sit amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus.
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Os resultados insatisfatórios da economia brasi-
leira de 2021 deixarão um legado importante para 
2022. A expectativa para o ano que se inicia é que a 
inflação ainda esteja acima dos patamares da meta 
definida pelo governo, que é de 3,5% com 1,5 ponto 
percentual de tolerância, para mais ou para menos. 
O primeiro boletim Focus 2022 do BC indica uma ex-
pectativa para o IPCA acima de 5% neste ano. Para o 
novo ciclo que se inicia, os reajustes dos transportes 
municipais poderá ser um dos grandes vilões para 
a alta dos preços no mercado, além de ser um fator 
político sensível, como mostra o passado recente da 
história brasileira. 

Como consequência, o Copom deverá manter ao 
longo de todo ano uma política monetária contra-
cionista, com aumentos gradativos da Selic. Já para 
a primeira reunião do ano, agendada para o início 
de fevereiro, espera-se uma elevação de 1 a 1,5 pon-
to percentual na taxa básica de juros da economia 
brasileira. As expectativas do mercado presentes no 
boletim Focus indicam que a Selic deverá chegar ao 
final de 2022 no patamar de 11,5%. Juros mais altos 

I M P L I C A Ç Õ E S  P A R A  O  M E R C A D O

indicam maior custo para a capitação de recursos, o 
que deverá impactar nas despesas financeiras das 
empresas nacionais. 

O aumento dos juros também gera menos incen-
tivos ao investimento pelas companhias, reduzindo 
as expectativas para uma grande geração de empre-
go no mercado de trabalho formal brasileiro. O pa-
tamar atual da taxa de desocupação, que chegou a 
12,1% na última divulgação pelo IBGE, ainda acima 
do registrado no período pré-pandemia, gera preo-
cupações econômicas e sociais para o país. Muitas 
famílias viram a sua renda reduzir durante a pande-
mia, desestimulando o consumo na economia bra-

sileira. 
Nesse panorama, o mercado de renda variável 

perde, novamente, parte da sua atratividade. Isso 
fica evidente quando se analisa o desempenho, em 
2021, do Ibovespa, principal indicador de desempe-
nho da bolsa de valores do país, que acumulou perda 
de quase 12% ao longo do ano. A corrida eleitoral 
deverá ser, ainda, um dos fatores a trazer maior vo-
latilidade para o mercado de ações. Isso porque em 

Bolsa de valores de São Paulo. Foto: Fundação Instituto de Administração (FIA)
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TÍTULO EXEMPLO AQUI

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur 
adipiscing elit. Nam eget augue euismod, 

blandit dui congue, hendrerit diam. Duis mollis 
elementum mi. Integer maximus non magna ac 
lobortis. Aenean tincidunt mauris at libero faucibus 
vulputate. Nunc eu quam arcu. Aenean at faucibus 
purus, id eleifend urna. Integer fringilla bibendum 
felis finibus ullamcorper. In nec nisi lorem. Mauris 
egestas eros non imperdiet convallis. Proin nisi 
sapien, consectetur in tincidunt ac, consectetur sit 
amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus, justo dui pharetra 
tortor, non ornare risus leo ac massa. Donec mattis 
imperdiet est vitae iaculis. Curabitur egestas fringilla 
justo, ut euismod augue dapibus sit amet. Praesent 
placerat fermentum commodo. Sed magna tortor, 
posuere quis vehicula non, volutpat vel dolor. 
Nunc eu egestas sapien. Donec pulvinar luctus 
pellentesque.

Mauris lorem nisl, vulputate a blandit ac, 
commodo at massa. Vestibulum consequat eu urna 
ac viverra. Duis lobortis placerat lorem elementum 
finibus. Duis sagittis luctus mauris, id condimentum 
purus pharetra eget. Mauris et ligula laoreet odio 
mollis varius non at risus. Nullam eu pretium augue. 

Etiam dapibus est ante, ut lacinia ex dignissim vel. 
Praesent tellus enim, placerat sed felis vel, ornare 
cursus tellus. Maecenas consectetur lobortis ligula 
eget luctus. Vestibulum feugiat rhoncus varius. 
Maecenas rutrum in libero ac tempor. Vivamus in 
sapien ac lectus posuere sagittis. Phasellus fringilla 
molestie neque vitae scelerisque.

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur adipiscing 
elit. Nam eget augue euismod, blandit dui congue, 
hendrerit diam. Duis mollis elementum mi. Integer 
maximus non magna ac lobortis. Aenean tincidunt 
mauris at libero faucibus vulputate. Nunc eu quam 
arcu. Aenean at faucibus purus, id eleifend urna. 
Integer fringilla bibendum felis finibus ullamcorper. 
In nec nisi lorem. Mauris egestas eros non imperdiet 
convallis. Proin nisi sapien, consectetur in tincidunt 
ac, consectetur sit amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus.
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ano eleitoral as expectativas do mercado ficam mais 
incertas, a depender da evolução das campanhas e 
discursos dos principais candidatos.

O mercado externo também será um ponto im-
portante a ser considerado no início de 2022. O 
governo norte-americano vem indicando sistema-
ticamente que a retirada dos estímulos (tapering) 
ocorrerá mais cedo do que o esperado, em função 
do constante aumento dos preços nos EUA. Isso fi-
cou ainda mais claro para o mercado na primeira se-
mana de janeiro de 2022, com a divulgação da ata da 
última reunião do Federal Open Market Committee 
(Fomc), o equivalente ao Copom norte-americano. 

O processo de retirada dos estímulos pelo go-
verno norte-americano significa dizer que os juros 
no mercado interno dos EUA ficarão mais eleva-
dos, aumentando a atratividade dos títulos do país. 
Com isso, espera-se uma maior saída de capitais 
de países emergentes, como o Brasil, cujo risco de 
investimento é significativamente maior. Contudo, 
esfriando parcialmente o processo de retirada dos 
estímulos, na última sexta-feira (7), o payroll, prin-
cipal boletim sobre a criação de emprego no país, 
mostrou que a geração de novos postos ficou bem 
abaixo do esperado pelo mercado. Foram criadas 
199 mil vagas contra uma expectativa de 400 mil pe-
los analistas econômicos. Mesmo assim, tendo em 
vista que a taxa de desemprego nos EUA atingiu um 

patamar abaixo dos 4% nesta última divulgação, po-
de-se esperar que a retirada de estímulos não seja 
tão impactada pelos dados inexpressivos do merca-
do de trabalho do mês de dezembro.

No que diz respeito ao câmbio, a expectativa do 
mercado continua sendo de manutenção da depre-
ciação do real frente ao dólar. No primeiro boletim 
Focus de 2022 a expectativa era de que o dólar che-
gasse ao final do ano no patamar de R$5,60. Essa 
expectativa de depreciação da moeda brasileira po-
derá se tornar ainda mais forte com o anúncio do 
tapering nos EUA. Na data de divulgação da última 
ata do Fomc a moeda norte-americana fechou no 
patamar de R$5,73, voltando a ser cotada a R$5,63 
após a divulgação do payroll de dezembro.

Com a manutenção da depreciação cambial, em-
presas exportadoras nacionais poderão se benefi-
ciar, com o aumento da receita. Já as companhias 
mais intensivas em insumos importados deverão 
esperar um maior impacto nas despesas em função 
da desvalorização do real. No longo prazo, o atual 
patamar do dólar poderá desincentivar o processo 
de investimentos/industrialização na medida em 
que torna menos vantajosa a compra de máquinas e 
equipamentos importados, trazendo prejuízo para a 
competitividade das empresas nacionais, principal-
mente aquelas com menor exposição à exportação 
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Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur 
adipiscing elit. Nam eget augue euismod, 

blandit dui congue, hendrerit diam. Duis mollis 
elementum mi. Integer maximus non magna ac 
lobortis. Aenean tincidunt mauris at libero faucibus 
vulputate. Nunc eu quam arcu. Aenean at faucibus 
purus, id eleifend urna. Integer fringilla bibendum 
felis finibus ullamcorper. In nec nisi lorem. Mauris 
egestas eros non imperdiet convallis. Proin nisi 
sapien, consectetur in tincidunt ac, consectetur sit 
amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus, justo dui pharetra 
tortor, non ornare risus leo ac massa. Donec mattis 
imperdiet est vitae iaculis. Curabitur egestas fringilla 
justo, ut euismod augue dapibus sit amet. Praesent 
placerat fermentum commodo. Sed magna tortor, 
posuere quis vehicula non, volutpat vel dolor. 
Nunc eu egestas sapien. Donec pulvinar luctus 
pellentesque.

Mauris lorem nisl, vulputate a blandit ac, 
commodo at massa. Vestibulum consequat eu urna 
ac viverra. Duis lobortis placerat lorem elementum 
finibus. Duis sagittis luctus mauris, id condimentum 
purus pharetra eget. Mauris et ligula laoreet odio 
mollis varius non at risus. Nullam eu pretium augue. 

Etiam dapibus est ante, ut lacinia ex dignissim vel. 
Praesent tellus enim, placerat sed felis vel, ornare 
cursus tellus. Maecenas consectetur lobortis ligula 
eget luctus. Vestibulum feugiat rhoncus varius. 
Maecenas rutrum in libero ac tempor. Vivamus in 
sapien ac lectus posuere sagittis. Phasellus fringilla 
molestie neque vitae scelerisque.

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur adipiscing 
elit. Nam eget augue euismod, blandit dui congue, 
hendrerit diam. Duis mollis elementum mi. Integer 
maximus non magna ac lobortis. Aenean tincidunt 
mauris at libero faucibus vulputate. Nunc eu quam 
arcu. Aenean at faucibus purus, id eleifend urna. 
Integer fringilla bibendum felis finibus ullamcorper. 
In nec nisi lorem. Mauris egestas eros non imperdiet 
convallis. Proin nisi sapien, consectetur in tincidunt 
ac, consectetur sit amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus.

P O N T O  D E  V I S T A

John Kenneth Galbraith, um dos grandes econo-
mistas de nosso tempo compartilhava algumas ca-
racterísticas comuns de outros grandes economis-
tas, como o interesse no comportamento humano 
e como esse comportamento permeava questões 
tidas como puramente econômicas. Adam Smith, 
por exemplo, antes de economista era filósofo, es-
tudioso da moralidade das escolhas dos indivíduos 
e o efeito dessas características individuais na eco-
nomia. 

Galbraith frequentemente questionava verdades 
tidas como “universais”, como em seu livro “The Af-
fluent Society”, de 1958, onde ele levou a socieda-
de norte-americana a reconsiderar certas verdades 
assumidas, principalmente em relação ao raciocínio 
lógico aplicado pelos governantes na condução do 
país e mesmo pela própria sociedade nas suas con-
venções morais e nos seus receios e medos explíci-
tos. “Mais pessoas morrem do excesso de comida 
do que pela falta dela nos Estados Unidos”. Embo-
ra criticada à época, há de se convir que doenças 
cardiovasculares, tipicamente associada a péssimos 
hábitos alimentares notadamente existentes na so-
ciedade americana, matam mais de 200 vezes mais 
por ano do que a subnutrição naquele país (dados 
da universidade de Oxford de 2017). 

No mesmo livro, Galbraith mencionou que “so-
mos guiados em parte por ideias que são relevantes 
para outros mundos. Fazemos muitas coisas que são 
desnecessárias, algumas que são desinteligentes e 
algumas poucas que são insanas”. Essa afirmação 
questionava os valores americanos que levavam 
à criação de riqueza individual, mas que ignorava 
necessidades públicas básicas como educação e 
estradas de qualidade. Em seu raciocínio, acabou 
por criar um conceito que podemos traduzir como 
“sabedoria convencional”, onde, na medida em que 
o comportamento econômico e social é complexo 
e mentalmente cansativo, o raciocínio lógico é pou-

co valorizado na psique do indivíduo. Consequen-
temente, o indivíduo associa a verdade à conveni-
ência, interesse próprio, bem-estar e até mesmo a 
autoestima.

Nosso raciocínio (ilógico) adora a sabedoria con-
vencional. Principalmente quando os efeitos dessas 
verdades envolvem fatores que mexem com nossa 
empatia ou, de lado oposto, com nossos medos, in-
satisfações ou indignações. Um proeminente advo-
gado e ativista dos direitos da população de rua nos 
anos 80 nos Estados Unidos certa vez afirmou que 
havia à época três milhões de pessoas em situação 
de rua no país. Esse dado incrivelmente incômodo e 
angustiante, era também igualmente alto, ao imagi-
nar-se que representaria algo próximo de 3% de toda 
a população norte-americana. Em outro fórum aca-
dêmico, esse mesmo advogado disse que a cada 45 
segundos, uma pessoa sem teto morria.

Esse advogado, Mitch Snyder, certamente conse-
guiu direcionar a atenção da opinião pública a esse 
problema estrutural da sociedade, o que é louvável. 
Porém, o nosso raciocínio preguiçoso toma nota 
destes fatos pela comodidade de ser empático com 
uma causa nobre e com o sofrimento alheio. Por ou-

SABEDORIA CONVENCIONAL NA ÁREA 
CONTÁBIL-FINANCEIRA

Por Patrick Oliveira Matos 
(Director of Technical Accounting na Natura&Co)
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Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur 
adipiscing elit. Nam eget augue euismod, 

blandit dui congue, hendrerit diam. Duis mollis 
elementum mi. Integer maximus non magna ac 
lobortis. Aenean tincidunt mauris at libero faucibus 
vulputate. Nunc eu quam arcu. Aenean at faucibus 
purus, id eleifend urna. Integer fringilla bibendum 
felis finibus ullamcorper. In nec nisi lorem. Mauris 
egestas eros non imperdiet convallis. Proin nisi 
sapien, consectetur in tincidunt ac, consectetur sit 
amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus, justo dui pharetra 
tortor, non ornare risus leo ac massa. Donec mattis 
imperdiet est vitae iaculis. Curabitur egestas fringilla 
justo, ut euismod augue dapibus sit amet. Praesent 
placerat fermentum commodo. Sed magna tortor, 
posuere quis vehicula non, volutpat vel dolor. 
Nunc eu egestas sapien. Donec pulvinar luctus 
pellentesque.

Mauris lorem nisl, vulputate a blandit ac, 
commodo at massa. Vestibulum consequat eu urna 
ac viverra. Duis lobortis placerat lorem elementum 
finibus. Duis sagittis luctus mauris, id condimentum 
purus pharetra eget. Mauris et ligula laoreet odio 
mollis varius non at risus. Nullam eu pretium augue. 

Etiam dapibus est ante, ut lacinia ex dignissim vel. 
Praesent tellus enim, placerat sed felis vel, ornare 
cursus tellus. Maecenas consectetur lobortis ligula 
eget luctus. Vestibulum feugiat rhoncus varius. 
Maecenas rutrum in libero ac tempor. Vivamus in 
sapien ac lectus posuere sagittis. Phasellus fringilla 
molestie neque vitae scelerisque.

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur adipiscing 
elit. Nam eget augue euismod, blandit dui congue, 
hendrerit diam. Duis mollis elementum mi. Integer 
maximus non magna ac lobortis. Aenean tincidunt 
mauris at libero faucibus vulputate. Nunc eu quam 
arcu. Aenean at faucibus purus, id eleifend urna. 
Integer fringilla bibendum felis finibus ullamcorper. 
In nec nisi lorem. Mauris egestas eros non imperdiet 
convallis. Proin nisi sapien, consectetur in tincidunt 
ac, consectetur sit amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus.

tro lado, imaginar que a cada cem indivíduos, três 
encontram-se em situação de rua e que a cada 45 
segundos um desses indivíduos morre de inanição 
(ou seja, 700 mil sem-teto mortos por ano) em um 
dos países mais desenvolvidos do mundo represen-
tam dados pouco factíveis e claramente exagerados 
e exige a aplicação de um pensamento crítico can-
sativo e pouco conveniente para a maior parte das 
pessoas. Nosso cérebro adora ouvir dados não com-
provados de especialistas em determinados assun-
tos. Mitch Snyder eventualmente confessou não ter 
dados para suportar essas afirmações, e que estas 
tinham o intuito de chamar a atenção a um tema 
relevante, o que de fato ele conseguiu.

Dentro do ambiente financeiro, mais especifica-
mente no mundo da contabilidade e reporte, somos 
também de certa forma doutrinados com algumas 
verdades que advém da sabedoria convencional e 
permeiam nossas escolhas contábeis. O conservado-
rismo talvez seja um dos grandes exemplos. Repeti-
do à exaustão no ambiente contábil, tem o status de 
“princípio”, muito embora seja combatido inclusive 
na Estrutura Conceitual para relatório Financeiro do 
IFRS, que indica o exercício de "cautela" ao fazer jul-
gamentos sob condições de incerteza. Porém, se a 
sabedoria convencional traz uma correlação direta 
com a forma na qual nossa mente funciona (inclusi-
ve no que diz respeito às nossas reações a incenti-
vos morais ou financeiros, por exemplo), não é de se 
esperar que o normatizador contábil esteja alheio a 
esses efeitos. 

Vejamos esse mesmo exemplo mais a fundo: a 
Estrutura Conceitual determina que o exercício da 
prudência (e não do conservadorismo) apoia a neu-
tralidade, e não a avaliação indiscriminada de que 
os julgamentos permitam a subavaliação dos ati-

vos ou receitas ou a superavaliação dos passivos ou 
despesas. Isso é também aprofundado na Estrutu-
ra Conceitual em sua declaração que o exercício da 
prudência não implica uma necessidade de assime-
tria (por exemplo, uma necessidade sistemática de 
evidências mais persuasivas para apoiar o reconheci-
mento de ativos ou receitas do que o reconhecimen-
to de passivos ou despesas) e que essa assimetria, se 
eventualmente ocorrer, não refletiria uma caracte-
rística qualitativa das informações financeiras úteis. 
Sendo esse o raciocínio, como explicar a assimetria 
refletida no reconhecimento de ativos contingente e 
provisões de acordo com o IAS 37 (CPC 25, Provisões, 
Passivos Contingentes e Ativos Contingentes)? Um 
passivo é contingente (e, portanto, não reconheci-
do) na medida em que a probabilidade de perda que 
implique uma saída de caixa para liquidar a obriga-
ção é tida como possível (de até 49%). Um ativo, por 
sua vez é contingente quando não for “praticamente 
certo” (90? 99%?). Notadamente níveis de certeza 
idênticos em relação à probabilidade de impacto fi-
nanceiro para uma entidade são tratados de maneira 
diferente para o reconhecimento de ativos e passi-
vos. Conservadorismo?

Outra verdade oriunda da sabedoria convencional 
é que a contabilidade é a “linguagem dos negócios”. 
Repetida até por grandes gurus de mercado, como 
Warren Buffet, ela vem do pressuposto de que a 
contabilidade é a linguagem que as entidades utili-
zam para se comunicar com seus acionistas e demais 
participantes do mercado. Segundo historiadores, 
antigos romanos cobravam uma taxa de multa en-
tre os habitantes que falavam demais, chamada de 
“linguarium”, indicando que a palavra latina “língua” 
sempre se relacionou com o contexto da comunica-
ção. Comunicação, que por sua vez busca ser efetiva 

Trabalho de análise em equipe. Foto: Snowing/Freepik
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Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur 
adipiscing elit. Nam eget augue euismod, 

blandit dui congue, hendrerit diam. Duis mollis 
elementum mi. Integer maximus non magna ac 
lobortis. Aenean tincidunt mauris at libero faucibus 
vulputate. Nunc eu quam arcu. Aenean at faucibus 
purus, id eleifend urna. Integer fringilla bibendum 
felis finibus ullamcorper. In nec nisi lorem. Mauris 
egestas eros non imperdiet convallis. Proin nisi 
sapien, consectetur in tincidunt ac, consectetur sit 
amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus, justo dui pharetra 
tortor, non ornare risus leo ac massa. Donec mattis 
imperdiet est vitae iaculis. Curabitur egestas fringilla 
justo, ut euismod augue dapibus sit amet. Praesent 
placerat fermentum commodo. Sed magna tortor, 
posuere quis vehicula non, volutpat vel dolor. 
Nunc eu egestas sapien. Donec pulvinar luctus 
pellentesque.

Mauris lorem nisl, vulputate a blandit ac, 
commodo at massa. Vestibulum consequat eu urna 
ac viverra. Duis lobortis placerat lorem elementum 
finibus. Duis sagittis luctus mauris, id condimentum 
purus pharetra eget. Mauris et ligula laoreet odio 
mollis varius non at risus. Nullam eu pretium augue. 

Etiam dapibus est ante, ut lacinia ex dignissim vel. 
Praesent tellus enim, placerat sed felis vel, ornare 
cursus tellus. Maecenas consectetur lobortis ligula 
eget luctus. Vestibulum feugiat rhoncus varius. 
Maecenas rutrum in libero ac tempor. Vivamus in 
sapien ac lectus posuere sagittis. Phasellus fringilla 
molestie neque vitae scelerisque.

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur adipiscing 
elit. Nam eget augue euismod, blandit dui congue, 
hendrerit diam. Duis mollis elementum mi. Integer 
maximus non magna ac lobortis. Aenean tincidunt 
mauris at libero faucibus vulputate. Nunc eu quam 
arcu. Aenean at faucibus purus, id eleifend urna. 
Integer fringilla bibendum felis finibus ullamcorper. 
In nec nisi lorem. Mauris egestas eros non imperdiet 
convallis. Proin nisi sapien, consectetur in tincidunt 
ac, consectetur sit amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus.

na medida em que a sua compreensibilidade é clara 
para todos os envolvidos em uma interlocução. Em 
vista da complexidade do ambiente contábil e a di-
versidade dos julgamentos subjetivos que são refle-
tidos em uma demonstração financeira (sem contar 
o volume abissal de informações repetitivas e irrele-
vantes para a análise de um leitor) é raro encontrar 
no mercado algum analista, investidor ou acionista 
que use essas demonstrações como seu principal 
foco de análise. Vejamos o exemplo do IAS 19 (CPC 
33 (R1), Benefícios a Empregados). Uma norma que 
envolve conhecimento altamente especializado na 
mensuração e divulgação de aspectos associados, 
principalmente a benefício pós emprego de nature-
za de “benefício definido”. Em projeto atualmente 
em andamento no IASB, o normatizador concluiu 
por meio de discussões e entrevistas com analistas 
de mercado que boa parte dessas informações são 
incompreendidas e, consequentemente, ignoradas 
por eles.

Documentos formatados e elaborados voltados 
diretamente às necessidades de acionistas e ana-
listas, como os earnings releases, MD&A, entre ou-
tros, são comumente usados como a base principal 
de leitura para compreensão dos efeitos e dos even-
tos aplicáveis ao exercício da entidade que reporta, 
deixando em muitos casos as próprias demonstra-
ções financeiras das quais essas informações se de-
rivam em segundo plano. Parece improvável se fun-
damentar que a contabilidade é de fato a linguagem 
dos negócios se ela não é claramente compreendi-
da sem a existência de documentos que “traduzam” 
seus efeitos em termos leigos.

A própria contabilidade como ciência também 
sofre um pouco disso. Frequentemente decisões 
impopulares envolvendo a iniciativa empresarial 

são associadas aos registros contábeis, que pela 
sabedoria convencional possuem um efeito signifi-
cativo na performance das entidades. Certamente 
já ouviram afirmações como “a contabilidade da 
empresa diz que...”, “os números contábeis indicam 
que devemos fazer...”. A contabilidade nunca será 
responsável por decisões relacionadas a empregos, 
fechamento de operações, terceirizações, entre ou-
tros. A interpretação que damos a esses registros e 
números apresentados na contabilidade (bem como 
a gestão que os gera) é que no final do dia justifica 
uma forma particular de se decidir sobre estes dife-
rentes temas.

Em um ambiente contábil complexo e com alto 
grau de julgamento, principalmente no que diz res-
peito à interpretação das IFRS, o raciocínio lógico e 
pensamento crítico é cada vez mais necessário e im-
portante para que os eventos e transações refletidos 
nas demonstrações financeiras sejam de fato con-
sistentes com a essência destas operações que bus-
ca representar. O uso automático de convenções e 
determinações não suportadas, mas intrinsicamen-
te presas no raciocínio automático dos contadores 
e preparadores de demonstrações financeiras, seja 
por sabedoria convencional, histórico do passado 
ou por afirmações de especialistas possivelmente 
levará a uma representação que a distancie cada vez 
mais dos princípios estabelecidos pelo IFRS

Como em certa ocasião comentou Joni Young, 
professora da Anderson School of Management, 
University of New Mexico, “é importante entender-
mos como chegamos aonde estamos hoje para que 
possamos continuar a questionar se as escolhas que 
fizemos no passado ainda devem governar como va-
mos caminhar no futuro” 

Foto: Snowing/Freepik
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TÍTULO EXEMPLO AQUI

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur 
adipiscing elit. Nam eget augue euismod, 

blandit dui congue, hendrerit diam. Duis mollis 
elementum mi. Integer maximus non magna ac 
lobortis. Aenean tincidunt mauris at libero faucibus 
vulputate. Nunc eu quam arcu. Aenean at faucibus 
purus, id eleifend urna. Integer fringilla bibendum 
felis finibus ullamcorper. In nec nisi lorem. Mauris 
egestas eros non imperdiet convallis. Proin nisi 
sapien, consectetur in tincidunt ac, consectetur sit 
amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus, justo dui pharetra 
tortor, non ornare risus leo ac massa. Donec mattis 
imperdiet est vitae iaculis. Curabitur egestas fringilla 
justo, ut euismod augue dapibus sit amet. Praesent 
placerat fermentum commodo. Sed magna tortor, 
posuere quis vehicula non, volutpat vel dolor. 
Nunc eu egestas sapien. Donec pulvinar luctus 
pellentesque.

Mauris lorem nisl, vulputate a blandit ac, 
commodo at massa. Vestibulum consequat eu urna 
ac viverra. Duis lobortis placerat lorem elementum 
finibus. Duis sagittis luctus mauris, id condimentum 
purus pharetra eget. Mauris et ligula laoreet odio 
mollis varius non at risus. Nullam eu pretium augue. 

Etiam dapibus est ante, ut lacinia ex dignissim vel. 
Praesent tellus enim, placerat sed felis vel, ornare 
cursus tellus. Maecenas consectetur lobortis ligula 
eget luctus. Vestibulum feugiat rhoncus varius. 
Maecenas rutrum in libero ac tempor. Vivamus in 
sapien ac lectus posuere sagittis. Phasellus fringilla 
molestie neque vitae scelerisque.

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur adipiscing 
elit. Nam eget augue euismod, blandit dui congue, 
hendrerit diam. Duis mollis elementum mi. Integer 
maximus non magna ac lobortis. Aenean tincidunt 
mauris at libero faucibus vulputate. Nunc eu quam 
arcu. Aenean at faucibus purus, id eleifend urna. 
Integer fringilla bibendum felis finibus ullamcorper. 
In nec nisi lorem. Mauris egestas eros non imperdiet 
convallis. Proin nisi sapien, consectetur in tincidunt 
ac, consectetur sit amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus.

E S P A Ç O  J U R Í D I C O - C O N T Á B I L

Depois de praticamente um ano e meio sofrendo 
os efeitos da pandemia do coronavírus, os execu-
tivos estavam ansiosos para aumentar o resultado 
das empresas que administram, melhorando, des-
sa forma, o seu patrimônio líquido. Nesse período, 
quem “ajudou” nesse objetivo foi o Supremo Tribu-
nal Federal – STF.

Duas importantes disputas tributárias foram re-
solvidas de maneira definitiva pela Corte Suprema: 
a exclusão do ICMS da base de cálculo de PIS/CO-
FINS e a não incidência de IRPJ/CSLL sobre os juros 
SELIC. Nesses dois casos, com a decisão favorável 
aos contribuintes, as empresas tiveram direito de 
recuperado os respectivos indébitos tributários, o 
que representa o reconhecimento de ativo fiscal, 
particularmente nos relatórios financeiros. Termi-
nada a disputa judicial, teve início acalorado debate 
profissional e acadêmico sobre o momento do reco-
nhecimento desses ativos fiscais.

Em ambos os casos, o primeiro ponto de discus-
são refere-se à abrangência da decisão do STF, vale 
dizer, se a posição final adotada valeria para toda 
e qualquer empresa contribuinte ou tão somente 
para aquelas que pleitearam judicialmente o direi-
to. Esse ponto deve ser avaliado à luz do Código de 
Processo Civil de 2015 – o “CPC jurídico”. Teorica-
mente, as decisões do STF nos mencionados casos 
foram tomadas em sede de “repercussão geral”, o 
que significa que essa decisão deve ser adotada por 
todos os membros do Poder Judiciário, ou seja, ju-
ízes de primeira e segunda instâncias. No entanto, 
não se pode confundir com o chamado efeito “erga 
omnes”, isto é, para todos, das decisões proferidas 
em ação direta de inconstitucionalidade, por exem-
plo. Em primeiro lugar, então, para a avaliação do 
crédito fiscal, é imprescindível o andamento da me-
dida judicial própria de cada empresa, se houver.

No que diz respeito à exclusão do ICMS da base 

de cálculo de PIS/COFINS, há certo consenso na apli-
cação do Pronunciamento Técnico CPC 25, na disci-
plina sobre ativos contingentes. Os respectivos cré-
ditos fiscais somente poderão ser reconhecidos nos 
relatórios financeiros quando forem praticamente 
certo. Em alguns casos, basta a decisão do STF para 
configurar o direito praticamente certo; em outros, 
será necessário aguardar pelo trânsito em julgado 
da decisão judicial individual da empresa; em ou-
tros, ainda, demanda-se o conjunto dos documentos 
comprobatórios do crédito fiscal. Também aqui, a si-
tuação particular de cada empresa pode influenciar 
o reconhecimento contábil dos ativos fiscais.

Mas o grande debate mesmo foi provocado pela 
decisão sobre a não tributação dos juros Selic. De 
início, porque a posição final da Suprema Corte al-
terou significativamente o entendimento que vinha 
sendo adotado; depois, abriu-se a discussão sobre 
qual norma contábil deveria ser aplicada: o mesmo 
CPC 25, por se tratar de ativo contingente, ou o CPC 

RECONHECIMENTO DE ATIVOS FISCAIS: DIÁLOGO ENTRE 
CPC JURÍDICO E CPC CONTÁBIL

Por Edison Carlos Fernandes
(Sócio Fundador da FF Advogados e Professor da FEA/USP)
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TÍTULO EXEMPLO AQUI

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur 
adipiscing elit. Nam eget augue euismod, 

blandit dui congue, hendrerit diam. Duis mollis 
elementum mi. Integer maximus non magna ac 
lobortis. Aenean tincidunt mauris at libero faucibus 
vulputate. Nunc eu quam arcu. Aenean at faucibus 
purus, id eleifend urna. Integer fringilla bibendum 
felis finibus ullamcorper. In nec nisi lorem. Mauris 
egestas eros non imperdiet convallis. Proin nisi 
sapien, consectetur in tincidunt ac, consectetur sit 
amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus, justo dui pharetra 
tortor, non ornare risus leo ac massa. Donec mattis 
imperdiet est vitae iaculis. Curabitur egestas fringilla 
justo, ut euismod augue dapibus sit amet. Praesent 
placerat fermentum commodo. Sed magna tortor, 
posuere quis vehicula non, volutpat vel dolor. 
Nunc eu egestas sapien. Donec pulvinar luctus 
pellentesque.

Mauris lorem nisl, vulputate a blandit ac, 
commodo at massa. Vestibulum consequat eu urna 
ac viverra. Duis lobortis placerat lorem elementum 
finibus. Duis sagittis luctus mauris, id condimentum 
purus pharetra eget. Mauris et ligula laoreet odio 
mollis varius non at risus. Nullam eu pretium augue. 

Etiam dapibus est ante, ut lacinia ex dignissim vel. 
Praesent tellus enim, placerat sed felis vel, ornare 
cursus tellus. Maecenas consectetur lobortis ligula 
eget luctus. Vestibulum feugiat rhoncus varius. 
Maecenas rutrum in libero ac tempor. Vivamus in 
sapien ac lectus posuere sagittis. Phasellus fringilla 
molestie neque vitae scelerisque.

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur adipiscing 
elit. Nam eget augue euismod, blandit dui congue, 
hendrerit diam. Duis mollis elementum mi. Integer 
maximus non magna ac lobortis. Aenean tincidunt 
mauris at libero faucibus vulputate. Nunc eu quam 
arcu. Aenean at faucibus purus, id eleifend urna. 
Integer fringilla bibendum felis finibus ullamcorper. 
In nec nisi lorem. Mauris egestas eros non imperdiet 
convallis. Proin nisi sapien, consectetur in tincidunt 
ac, consectetur sit amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus.
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32 combinado com a ICPC 22, por se tratar de cré-
dito relativo aos tributos sobre o lucro. Enquanto o 
primeiro, como comentado, exige o direito pratica-
mente certo, o segundo se limita ao provável. Dessa 
forma, o reconhecimento dos ativos fiscais à luz do 
CPC 32/ICPC 22 seria mais flexível.

Mesmo na aplicação dos CPC 32/ICPC 22, a deci-
são do STF exclusivamente pode não ser suficiente 
para o reconhecimento contábil dos ativos fiscais. 
Os trâmites processuais (decorrentes do CPC 2015, 
o jurídico) devem nortear a avaliação sobre a per-
tinência dos créditos fiscais. Por exemplo: empresa 
que tenha decisão desfavorável em instâncias in-
feriores do Poder Judiciário – que pode acontecer, 
já que houve mudança de entendimento – deverá 
aguardar até que algum órgão judicial reverta sua 

decisão particular, no sentido de assegurar o direito 
à recuperação do indébito tributário.

Acontece que a interpretação das normas contá-
beis parece direcionar para a aplicação do CPC 25, 
mesmo que o crédito fiscal tenha a natureza de 
tributos sobre o lucro. Isso porque os CPC 32/ICPC 
22 disciplinam a apuração e a provisão dos tributos 
sobre o lucro, corrente e diferido, isto é, presente e 
futuro. A recuperação de indébito tributário refere-
-se ao passado: os tributos sobre o lucro que foram 
recolhidos indevidamente. Trata-se de recuperar re-
cursos financeiros por meio de medidas judiciais, em 
outras palavras, ativos sujeitos a eventos futuros e 
incertos. Portanto, trata-se de ativos contingentes, 
ainda que relativos aos tributos sobre o lucro 

Fachada do edifício sede do Supremo Tribunal Federal - STF. Foto: Marcello Casal Jr/Agência Brasil
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TÍTULO EXEMPLO AQUI

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur 
adipiscing elit. Nam eget augue euismod, 

blandit dui congue, hendrerit diam. Duis mollis 
elementum mi. Integer maximus non magna ac 
lobortis. Aenean tincidunt mauris at libero faucibus 
vulputate. Nunc eu quam arcu. Aenean at faucibus 
purus, id eleifend urna. Integer fringilla bibendum 
felis finibus ullamcorper. In nec nisi lorem. Mauris 
egestas eros non imperdiet convallis. Proin nisi 
sapien, consectetur in tincidunt ac, consectetur sit 
amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus, justo dui pharetra 
tortor, non ornare risus leo ac massa. Donec mattis 
imperdiet est vitae iaculis. Curabitur egestas fringilla 
justo, ut euismod augue dapibus sit amet. Praesent 
placerat fermentum commodo. Sed magna tortor, 
posuere quis vehicula non, volutpat vel dolor. 
Nunc eu egestas sapien. Donec pulvinar luctus 
pellentesque.

Mauris lorem nisl, vulputate a blandit ac, 
commodo at massa. Vestibulum consequat eu urna 
ac viverra. Duis lobortis placerat lorem elementum 
finibus. Duis sagittis luctus mauris, id condimentum 
purus pharetra eget. Mauris et ligula laoreet odio 
mollis varius non at risus. Nullam eu pretium augue. 

Etiam dapibus est ante, ut lacinia ex dignissim vel. 
Praesent tellus enim, placerat sed felis vel, ornare 
cursus tellus. Maecenas consectetur lobortis ligula 
eget luctus. Vestibulum feugiat rhoncus varius. 
Maecenas rutrum in libero ac tempor. Vivamus in 
sapien ac lectus posuere sagittis. Phasellus fringilla 
molestie neque vitae scelerisque.

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur adipiscing 
elit. Nam eget augue euismod, blandit dui congue, 
hendrerit diam. Duis mollis elementum mi. Integer 
maximus non magna ac lobortis. Aenean tincidunt 
mauris at libero faucibus vulputate. Nunc eu quam 
arcu. Aenean at faucibus purus, id eleifend urna. 
Integer fringilla bibendum felis finibus ullamcorper. 
In nec nisi lorem. Mauris egestas eros non imperdiet 
convallis. Proin nisi sapien, consectetur in tincidunt 
ac, consectetur sit amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus.

T E R M Ô M E T R O S  
D O  M E R C A D O
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TÍTULO EXEMPLO AQUI

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur 
adipiscing elit. Nam eget augue euismod, 

blandit dui congue, hendrerit diam. Duis mollis 
elementum mi. Integer maximus non magna ac 
lobortis. Aenean tincidunt mauris at libero faucibus 
vulputate. Nunc eu quam arcu. Aenean at faucibus 
purus, id eleifend urna. Integer fringilla bibendum 
felis finibus ullamcorper. In nec nisi lorem. Mauris 
egestas eros non imperdiet convallis. Proin nisi 
sapien, consectetur in tincidunt ac, consectetur sit 
amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus, justo dui pharetra 
tortor, non ornare risus leo ac massa. Donec mattis 
imperdiet est vitae iaculis. Curabitur egestas fringilla 
justo, ut euismod augue dapibus sit amet. Praesent 
placerat fermentum commodo. Sed magna tortor, 
posuere quis vehicula non, volutpat vel dolor. 
Nunc eu egestas sapien. Donec pulvinar luctus 
pellentesque.

Mauris lorem nisl, vulputate a blandit ac, 
commodo at massa. Vestibulum consequat eu urna 
ac viverra. Duis lobortis placerat lorem elementum 
finibus. Duis sagittis luctus mauris, id condimentum 
purus pharetra eget. Mauris et ligula laoreet odio 
mollis varius non at risus. Nullam eu pretium augue. 

Etiam dapibus est ante, ut lacinia ex dignissim vel. 
Praesent tellus enim, placerat sed felis vel, ornare 
cursus tellus. Maecenas consectetur lobortis ligula 
eget luctus. Vestibulum feugiat rhoncus varius. 
Maecenas rutrum in libero ac tempor. Vivamus in 
sapien ac lectus posuere sagittis. Phasellus fringilla 
molestie neque vitae scelerisque.

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur adipiscing 
elit. Nam eget augue euismod, blandit dui congue, 
hendrerit diam. Duis mollis elementum mi. Integer 
maximus non magna ac lobortis. Aenean tincidunt 
mauris at libero faucibus vulputate. Nunc eu quam 
arcu. Aenean at faucibus purus, id eleifend urna. 
Integer fringilla bibendum felis finibus ullamcorper. 
In nec nisi lorem. Mauris egestas eros non imperdiet 
convallis. Proin nisi sapien, consectetur in tincidunt 
ac, consectetur sit amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus.

O IBC-Br, divulgado pelo Banco Central (BC), é considerado uma prévia do PIB brasileiro. Os últimos dados 
divulgados pelo BC em novembro referentes ao mês de setembro - considerando as correções realizadas 
pelo órgão, indicam uma desaceleração da economia brasileira. Em setembro de 2021, o indicador 
apresentou uma retração de 0,27% em comparação com o mês anterior. A série sem ajuste sazonal indica 
um crescimento de 4,22% em 12 meses e de 5,88% até setembro de 2021. 

Indicador oficial de inflação do país, o 
IPCA mostra uma tendência de ascensão 
em 2021, apesar da política monetária 
contracionista realizada atualmente 
pelo Banco Central. Entre os principais 
vilões está a desvalorização cambial, com 
consequências diretas  para produtos como 
alimentos e combustíveis. No acumulado 
do ano, o IPCA atingiu 8,24% em outubro e 
10,67% nos últimos 12 meses. 

ÍNDICE NACIONAL DE PREÇOS AO CONSUMIDOR AMPLO (IPCA)

ÍNDICE DE ATIVIDADE ECONÔMICA DO BANCO CENTRAL (IBC - BR)
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TÍTULO EXEMPLO AQUI

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur 
adipiscing elit. Nam eget augue euismod, 

blandit dui congue, hendrerit diam. Duis mollis 
elementum mi. Integer maximus non magna ac 
lobortis. Aenean tincidunt mauris at libero faucibus 
vulputate. Nunc eu quam arcu. Aenean at faucibus 
purus, id eleifend urna. Integer fringilla bibendum 
felis finibus ullamcorper. In nec nisi lorem. Mauris 
egestas eros non imperdiet convallis. Proin nisi 
sapien, consectetur in tincidunt ac, consectetur sit 
amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus, justo dui pharetra 
tortor, non ornare risus leo ac massa. Donec mattis 
imperdiet est vitae iaculis. Curabitur egestas fringilla 
justo, ut euismod augue dapibus sit amet. Praesent 
placerat fermentum commodo. Sed magna tortor, 
posuere quis vehicula non, volutpat vel dolor. 
Nunc eu egestas sapien. Donec pulvinar luctus 
pellentesque.

Mauris lorem nisl, vulputate a blandit ac, 
commodo at massa. Vestibulum consequat eu urna 
ac viverra. Duis lobortis placerat lorem elementum 
finibus. Duis sagittis luctus mauris, id condimentum 
purus pharetra eget. Mauris et ligula laoreet odio 
mollis varius non at risus. Nullam eu pretium augue. 

Etiam dapibus est ante, ut lacinia ex dignissim vel. 
Praesent tellus enim, placerat sed felis vel, ornare 
cursus tellus. Maecenas consectetur lobortis ligula 
eget luctus. Vestibulum feugiat rhoncus varius. 
Maecenas rutrum in libero ac tempor. Vivamus in 
sapien ac lectus posuere sagittis. Phasellus fringilla 
molestie neque vitae scelerisque.

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur adipiscing 
elit. Nam eget augue euismod, blandit dui congue, 
hendrerit diam. Duis mollis elementum mi. Integer 
maximus non magna ac lobortis. Aenean tincidunt 
mauris at libero faucibus vulputate. Nunc eu quam 
arcu. Aenean at faucibus purus, id eleifend urna. 
Integer fringilla bibendum felis finibus ullamcorper. 
In nec nisi lorem. Mauris egestas eros non imperdiet 
convallis. Proin nisi sapien, consectetur in tincidunt 
ac, consectetur sit amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus.

CÂMBIO

O real segue depreciado frente às principais moedas (dólar e euro) em 2021, apesar da política monetária 
contracionista implementada pelo Banco Central do Brasil nos últimos anos. Entre as principais justificativas 
para o descolamento do câmbio e a política monetária estão as incertezas associadas com os gastos públicos 
do governo federal, assim como os riscos atrelados à corrida eleitoral já iniciada em 2021.

A economia brasileira gerou, até novembro de 
2021, 2,4 milhões de novas vagas no mercado 
formal. Para todo os meses de 2021, os dados do 
CAGED indicam admissões acima das demissões. 
Desde novembro, o governo vem corrigindo 
constantemente o saldo do CAGED, reduzindo a 
geração de emprego da economia brasileira. 

GERAÇÃO DE EMPREGO FORMAL (CAGED)
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TÍTULO EXEMPLO AQUI

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur 
adipiscing elit. Nam eget augue euismod, 

blandit dui congue, hendrerit diam. Duis mollis 
elementum mi. Integer maximus non magna ac 
lobortis. Aenean tincidunt mauris at libero faucibus 
vulputate. Nunc eu quam arcu. Aenean at faucibus 
purus, id eleifend urna. Integer fringilla bibendum 
felis finibus ullamcorper. In nec nisi lorem. Mauris 
egestas eros non imperdiet convallis. Proin nisi 
sapien, consectetur in tincidunt ac, consectetur sit 
amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus, justo dui pharetra 
tortor, non ornare risus leo ac massa. Donec mattis 
imperdiet est vitae iaculis. Curabitur egestas fringilla 
justo, ut euismod augue dapibus sit amet. Praesent 
placerat fermentum commodo. Sed magna tortor, 
posuere quis vehicula non, volutpat vel dolor. 
Nunc eu egestas sapien. Donec pulvinar luctus 
pellentesque.

Mauris lorem nisl, vulputate a blandit ac, 
commodo at massa. Vestibulum consequat eu urna 
ac viverra. Duis lobortis placerat lorem elementum 
finibus. Duis sagittis luctus mauris, id condimentum 
purus pharetra eget. Mauris et ligula laoreet odio 
mollis varius non at risus. Nullam eu pretium augue. 

Etiam dapibus est ante, ut lacinia ex dignissim vel. 
Praesent tellus enim, placerat sed felis vel, ornare 
cursus tellus. Maecenas consectetur lobortis ligula 
eget luctus. Vestibulum feugiat rhoncus varius. 
Maecenas rutrum in libero ac tempor. Vivamus in 
sapien ac lectus posuere sagittis. Phasellus fringilla 
molestie neque vitae scelerisque.

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur adipiscing 
elit. Nam eget augue euismod, blandit dui congue, 
hendrerit diam. Duis mollis elementum mi. Integer 
maximus non magna ac lobortis. Aenean tincidunt 
mauris at libero faucibus vulputate. Nunc eu quam 
arcu. Aenean at faucibus purus, id eleifend urna. 
Integer fringilla bibendum felis finibus ullamcorper. 
In nec nisi lorem. Mauris egestas eros non imperdiet 
convallis. Proin nisi sapien, consectetur in tincidunt 
ac, consectetur sit amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus.
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As expectativas do mercado apresentadas no Relatório Focus, do Banco Central, do mês de dezembro 
reduzem ligeiramente a expectativa para a inflação oficial da economia brasileira, frente à constante elevação 
da taxa de juros, a Selic, pelo COPOM. Ainda assim, estima-se que o IPCA encerre 2021 acima de 10%. Para o 
câmbio, em especial, as últimas estimativas do mercado preveem o dólar em patamar acima de R$5,60. Para 
o PIB, as expectativa do FOCUS de dezembro reduzem o crescimento brasileiro para o patamar de 4,51%, 
comparativamente a 2020, ano este fortemente impactado pela pandemia da Covid-19. Já são 11 semanas 
com reduções consecutivas na expectativa de crescimento econômico brasileiro.				  
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TÍTULO EXEMPLO AQUI

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur 
adipiscing elit. Nam eget augue euismod, 

blandit dui congue, hendrerit diam. Duis mollis 
elementum mi. Integer maximus non magna ac 
lobortis. Aenean tincidunt mauris at libero faucibus 
vulputate. Nunc eu quam arcu. Aenean at faucibus 
purus, id eleifend urna. Integer fringilla bibendum 
felis finibus ullamcorper. In nec nisi lorem. Mauris 
egestas eros non imperdiet convallis. Proin nisi 
sapien, consectetur in tincidunt ac, consectetur sit 
amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus, justo dui pharetra 
tortor, non ornare risus leo ac massa. Donec mattis 
imperdiet est vitae iaculis. Curabitur egestas fringilla 
justo, ut euismod augue dapibus sit amet. Praesent 
placerat fermentum commodo. Sed magna tortor, 
posuere quis vehicula non, volutpat vel dolor. 
Nunc eu egestas sapien. Donec pulvinar luctus 
pellentesque.

Mauris lorem nisl, vulputate a blandit ac, 
commodo at massa. Vestibulum consequat eu urna 
ac viverra. Duis lobortis placerat lorem elementum 
finibus. Duis sagittis luctus mauris, id condimentum 
purus pharetra eget. Mauris et ligula laoreet odio 
mollis varius non at risus. Nullam eu pretium augue. 

Etiam dapibus est ante, ut lacinia ex dignissim vel. 
Praesent tellus enim, placerat sed felis vel, ornare 
cursus tellus. Maecenas consectetur lobortis ligula 
eget luctus. Vestibulum feugiat rhoncus varius. 
Maecenas rutrum in libero ac tempor. Vivamus in 
sapien ac lectus posuere sagittis. Phasellus fringilla 
molestie neque vitae scelerisque.

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur adipiscing 
elit. Nam eget augue euismod, blandit dui congue, 
hendrerit diam. Duis mollis elementum mi. Integer 
maximus non magna ac lobortis. Aenean tincidunt 
mauris at libero faucibus vulputate. Nunc eu quam 
arcu. Aenean at faucibus purus, id eleifend urna. 
Integer fringilla bibendum felis finibus ullamcorper. 
In nec nisi lorem. Mauris egestas eros non imperdiet 
convallis. Proin nisi sapien, consectetur in tincidunt 
ac, consectetur sit amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus.

EVOLUÇÃO DA FORÇA DE TRABALHO (PNAD CONTÍNUA)
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TÍTULO EXEMPLO AQUI

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur 
adipiscing elit. Nam eget augue euismod, 

blandit dui congue, hendrerit diam. Duis mollis 
elementum mi. Integer maximus non magna ac 
lobortis. Aenean tincidunt mauris at libero faucibus 
vulputate. Nunc eu quam arcu. Aenean at faucibus 
purus, id eleifend urna. Integer fringilla bibendum 
felis finibus ullamcorper. In nec nisi lorem. Mauris 
egestas eros non imperdiet convallis. Proin nisi 
sapien, consectetur in tincidunt ac, consectetur sit 
amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus, justo dui pharetra 
tortor, non ornare risus leo ac massa. Donec mattis 
imperdiet est vitae iaculis. Curabitur egestas fringilla 
justo, ut euismod augue dapibus sit amet. Praesent 
placerat fermentum commodo. Sed magna tortor, 
posuere quis vehicula non, volutpat vel dolor. 
Nunc eu egestas sapien. Donec pulvinar luctus 
pellentesque.

Mauris lorem nisl, vulputate a blandit ac, 
commodo at massa. Vestibulum consequat eu urna 
ac viverra. Duis lobortis placerat lorem elementum 
finibus. Duis sagittis luctus mauris, id condimentum 
purus pharetra eget. Mauris et ligula laoreet odio 
mollis varius non at risus. Nullam eu pretium augue. 

Etiam dapibus est ante, ut lacinia ex dignissim vel. 
Praesent tellus enim, placerat sed felis vel, ornare 
cursus tellus. Maecenas consectetur lobortis ligula 
eget luctus. Vestibulum feugiat rhoncus varius. 
Maecenas rutrum in libero ac tempor. Vivamus in 
sapien ac lectus posuere sagittis. Phasellus fringilla 
molestie neque vitae scelerisque.

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur adipiscing 
elit. Nam eget augue euismod, blandit dui congue, 
hendrerit diam. Duis mollis elementum mi. Integer 
maximus non magna ac lobortis. Aenean tincidunt 
mauris at libero faucibus vulputate. Nunc eu quam 
arcu. Aenean at faucibus purus, id eleifend urna. 
Integer fringilla bibendum felis finibus ullamcorper. 
In nec nisi lorem. Mauris egestas eros non imperdiet 
convallis. Proin nisi sapien, consectetur in tincidunt 
ac, consectetur sit amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus.

EVOLUÇÃO DA FORÇA DE TRABALHO (PNAD CONTÍNUA)

2.629 2.607 2.614 2.583 2.581 2.535 2.508 2.489 2.459 2.449 

1.812 1.820 1.905 1.883 1.908 1.828 1.870 1.878 1.879 1.892 
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Evolução do Trabalho Informal (em mil pessoas)
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A evolução dos dados da PNAD Contínua indica uma redução gradativa da taxa de desocupação da economia 
brasileira. Em outubro, pela primeira vez no ano, o mercado brasileiro apresentou menos de 13 milhões de 
desocupados. Na desagregação dos dados é possível notar, contudo, que essa recuperação está associada 
com o crescimento do trabalho informal. Neste grupo, destacam-se os trabalhadores por conta própria. No 
último relatório da PNAD Contínua, referente ao mês de outubro, são mais de 38,5 milhões de trabalhadores 
na informalidade - incluindo a categoria de trabalho doméstico. Desse total, os trabalhadores por conta 
própria sem CNPJ somam mais de 19,3 milhões.  								      

Fonte: IBGE

Fonte: IBGE
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TÍTULO EXEMPLO AQUI

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur 
adipiscing elit. Nam eget augue euismod, 

blandit dui congue, hendrerit diam. Duis mollis 
elementum mi. Integer maximus non magna ac 
lobortis. Aenean tincidunt mauris at libero faucibus 
vulputate. Nunc eu quam arcu. Aenean at faucibus 
purus, id eleifend urna. Integer fringilla bibendum 
felis finibus ullamcorper. In nec nisi lorem. Mauris 
egestas eros non imperdiet convallis. Proin nisi 
sapien, consectetur in tincidunt ac, consectetur sit 
amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus, justo dui pharetra 
tortor, non ornare risus leo ac massa. Donec mattis 
imperdiet est vitae iaculis. Curabitur egestas fringilla 
justo, ut euismod augue dapibus sit amet. Praesent 
placerat fermentum commodo. Sed magna tortor, 
posuere quis vehicula non, volutpat vel dolor. 
Nunc eu egestas sapien. Donec pulvinar luctus 
pellentesque.

Mauris lorem nisl, vulputate a blandit ac, 
commodo at massa. Vestibulum consequat eu urna 
ac viverra. Duis lobortis placerat lorem elementum 
finibus. Duis sagittis luctus mauris, id condimentum 
purus pharetra eget. Mauris et ligula laoreet odio 
mollis varius non at risus. Nullam eu pretium augue. 

Etiam dapibus est ante, ut lacinia ex dignissim vel. 
Praesent tellus enim, placerat sed felis vel, ornare 
cursus tellus. Maecenas consectetur lobortis ligula 
eget luctus. Vestibulum feugiat rhoncus varius. 
Maecenas rutrum in libero ac tempor. Vivamus in 
sapien ac lectus posuere sagittis. Phasellus fringilla 
molestie neque vitae scelerisque.

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur adipiscing 
elit. Nam eget augue euismod, blandit dui congue, 
hendrerit diam. Duis mollis elementum mi. Integer 
maximus non magna ac lobortis. Aenean tincidunt 
mauris at libero faucibus vulputate. Nunc eu quam 
arcu. Aenean at faucibus purus, id eleifend urna. 
Integer fringilla bibendum felis finibus ullamcorper. 
In nec nisi lorem. Mauris egestas eros non imperdiet 
convallis. Proin nisi sapien, consectetur in tincidunt 
ac, consectetur sit amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus.

DESEMPENHO DO MERCADO DE CAPITAIS
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Os principais indicadores dos mercados de capitais internacionais mostram uma recuperação em 2021 
do ânimo dos investidores, principalmente em função dos avanços do da vacinação nas principais 
economias mundiais. No Brasil, em específico, desde o mês de junho a tendência tem sido de redução 
no desempenho do Ibovespa. A mesma situação é verificada para as empresas que compõe o Índice 
de Sustentabilidade Empresarial (ISE). As principais justificativas para esse fenômeno no país é o 
crescimento da taxa de juros no mercado brasileiro - a Selic, assim como as incertezas políticas nacionais. 
Em outubro, em específico, a sinalização de não cumprimento do teto dos gastos pelo ministro da 
economia, Paulo Guedes, provocou uma queda de mais de 6% no Ibovespa no mês. Pesquisa realizada 
com os principais mercados de capitais do mundo mostrou que, até novembro de 2021, a B3 só teve 
melhor desempenho que a bolsa de valores da Venezuela.							     
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TÍTULO EXEMPLO AQUI

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur 
adipiscing elit. Nam eget augue euismod, 

blandit dui congue, hendrerit diam. Duis mollis 
elementum mi. Integer maximus non magna ac 
lobortis. Aenean tincidunt mauris at libero faucibus 
vulputate. Nunc eu quam arcu. Aenean at faucibus 
purus, id eleifend urna. Integer fringilla bibendum 
felis finibus ullamcorper. In nec nisi lorem. Mauris 
egestas eros non imperdiet convallis. Proin nisi 
sapien, consectetur in tincidunt ac, consectetur sit 
amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus, justo dui pharetra 
tortor, non ornare risus leo ac massa. Donec mattis 
imperdiet est vitae iaculis. Curabitur egestas fringilla 
justo, ut euismod augue dapibus sit amet. Praesent 
placerat fermentum commodo. Sed magna tortor, 
posuere quis vehicula non, volutpat vel dolor. 
Nunc eu egestas sapien. Donec pulvinar luctus 
pellentesque.

Mauris lorem nisl, vulputate a blandit ac, 
commodo at massa. Vestibulum consequat eu urna 
ac viverra. Duis lobortis placerat lorem elementum 
finibus. Duis sagittis luctus mauris, id condimentum 
purus pharetra eget. Mauris et ligula laoreet odio 
mollis varius non at risus. Nullam eu pretium augue. 

Etiam dapibus est ante, ut lacinia ex dignissim vel. 
Praesent tellus enim, placerat sed felis vel, ornare 
cursus tellus. Maecenas consectetur lobortis ligula 
eget luctus. Vestibulum feugiat rhoncus varius. 
Maecenas rutrum in libero ac tempor. Vivamus in 
sapien ac lectus posuere sagittis. Phasellus fringilla 
molestie neque vitae scelerisque.

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur adipiscing 
elit. Nam eget augue euismod, blandit dui congue, 
hendrerit diam. Duis mollis elementum mi. Integer 
maximus non magna ac lobortis. Aenean tincidunt 
mauris at libero faucibus vulputate. Nunc eu quam 
arcu. Aenean at faucibus purus, id eleifend urna. 
Integer fringilla bibendum felis finibus ullamcorper. 
In nec nisi lorem. Mauris egestas eros non imperdiet 
convallis. Proin nisi sapien, consectetur in tincidunt 
ac, consectetur sit amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus.

Em 2021, já são mais de 3 milhões de CPNJ criados. O Sudeste conta com a maior parte desse 
contingente (51%). Também é possível notar que a grande parte dessas novas empresas é do setor 
de serviços (67%). Em relação à natureza jurídica desses empreendimentos, 79% é representado por 
MEI. Esses resultados, quando analisados em conjunto com os dados sobre o mercado de trabalho, 
refletem a tendência verificada para a economia brasileira: crescimento do trabalho por conta própria 
e, principalmente, impulsionado pela prestações de serviços.  							     
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TÍTULO EXEMPLO AQUI

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur 
adipiscing elit. Nam eget augue euismod, 

blandit dui congue, hendrerit diam. Duis mollis 
elementum mi. Integer maximus non magna ac 
lobortis. Aenean tincidunt mauris at libero faucibus 
vulputate. Nunc eu quam arcu. Aenean at faucibus 
purus, id eleifend urna. Integer fringilla bibendum 
felis finibus ullamcorper. In nec nisi lorem. Mauris 
egestas eros non imperdiet convallis. Proin nisi 
sapien, consectetur in tincidunt ac, consectetur sit 
amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus, justo dui pharetra 
tortor, non ornare risus leo ac massa. Donec mattis 
imperdiet est vitae iaculis. Curabitur egestas fringilla 
justo, ut euismod augue dapibus sit amet. Praesent 
placerat fermentum commodo. Sed magna tortor, 
posuere quis vehicula non, volutpat vel dolor. 
Nunc eu egestas sapien. Donec pulvinar luctus 
pellentesque.

Mauris lorem nisl, vulputate a blandit ac, 
commodo at massa. Vestibulum consequat eu urna 
ac viverra. Duis lobortis placerat lorem elementum 
finibus. Duis sagittis luctus mauris, id condimentum 
purus pharetra eget. Mauris et ligula laoreet odio 
mollis varius non at risus. Nullam eu pretium augue. 

Etiam dapibus est ante, ut lacinia ex dignissim vel. 
Praesent tellus enim, placerat sed felis vel, ornare 
cursus tellus. Maecenas consectetur lobortis ligula 
eget luctus. Vestibulum feugiat rhoncus varius. 
Maecenas rutrum in libero ac tempor. Vivamus in 
sapien ac lectus posuere sagittis. Phasellus fringilla 
molestie neque vitae scelerisque.

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur adipiscing 
elit. Nam eget augue euismod, blandit dui congue, 
hendrerit diam. Duis mollis elementum mi. Integer 
maximus non magna ac lobortis. Aenean tincidunt 
mauris at libero faucibus vulputate. Nunc eu quam 
arcu. Aenean at faucibus purus, id eleifend urna. 
Integer fringilla bibendum felis finibus ullamcorper. 
In nec nisi lorem. Mauris egestas eros non imperdiet 
convallis. Proin nisi sapien, consectetur in tincidunt 
ac, consectetur sit amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus.

M A C R O E C O N Ô M I C A S

11/Jan – Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo (IPCA) 

11/Jan – Índice Nacional de Preços ao Consumidor (INPC)

12/Jan – Produção industrial mensal regional (PIM –R)

13/Jan – Pesquisa mensal de serviços (PMS)

17/Jan – Índice de Atividade Econômica do Banco Central (IBC-Br)

26/Jan – Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo 15 (IPCA – 15)

27/Jan – Cadastro Geral de Empregados e Desempregados (CAGED)

28/Jan – Pesquisa Nacional por Amostra de Domicíl ios Contínua (PNAD – Cont)

2/Fev – Produção Industrial Mensal Brasil  (PIM-B)

9/Fev – Pesquisa Mensal do Comércio (PMC)

9/Fev – Índice Nacional De Preços Ao Consumidor Amplo (IPCA)

9/Fev – Índice Nacional de Preços ao Consumidor (INPC)

9/Fev – Produção industrial mensal regional (PIM –R)

10/Fev – Pesquisa mensal de serviços (PMS)

11/Fev – Índice de Atividade Econômica do Banco Central (IBC-Br)

AGENDA DE DIVULGAÇÕES

B A L A N Ç O

01/Fev – Cielo (CIEL3)

07/Fev – Porto Seguro (PSSA3)  

09/Fev – Klabin SA (KLBN4)

09/Fev – Suzano AS (SUZB3)

09/fev – TIM (TIMS3)

10/Fev – Itaú Unibanco (ITUB4)

10/Fev – Multiplan (MULT3)

11/Fev – Usiminas (USIM5)
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TÍTULO EXEMPLO AQUI

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur 
adipiscing elit. Nam eget augue euismod, 

blandit dui congue, hendrerit diam. Duis mollis 
elementum mi. Integer maximus non magna ac 
lobortis. Aenean tincidunt mauris at libero faucibus 
vulputate. Nunc eu quam arcu. Aenean at faucibus 
purus, id eleifend urna. Integer fringilla bibendum 
felis finibus ullamcorper. In nec nisi lorem. Mauris 
egestas eros non imperdiet convallis. Proin nisi 
sapien, consectetur in tincidunt ac, consectetur sit 
amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus, justo dui pharetra 
tortor, non ornare risus leo ac massa. Donec mattis 
imperdiet est vitae iaculis. Curabitur egestas fringilla 
justo, ut euismod augue dapibus sit amet. Praesent 
placerat fermentum commodo. Sed magna tortor, 
posuere quis vehicula non, volutpat vel dolor. 
Nunc eu egestas sapien. Donec pulvinar luctus 
pellentesque.

Mauris lorem nisl, vulputate a blandit ac, 
commodo at massa. Vestibulum consequat eu urna 
ac viverra. Duis lobortis placerat lorem elementum 
finibus. Duis sagittis luctus mauris, id condimentum 
purus pharetra eget. Mauris et ligula laoreet odio 
mollis varius non at risus. Nullam eu pretium augue. 

Etiam dapibus est ante, ut lacinia ex dignissim vel. 
Praesent tellus enim, placerat sed felis vel, ornare 
cursus tellus. Maecenas consectetur lobortis ligula 
eget luctus. Vestibulum feugiat rhoncus varius. 
Maecenas rutrum in libero ac tempor. Vivamus in 
sapien ac lectus posuere sagittis. Phasellus fringilla 
molestie neque vitae scelerisque.

Lorem ipsum dolor sit amet, consectetur adipiscing 
elit. Nam eget augue euismod, blandit dui congue, 
hendrerit diam. Duis mollis elementum mi. Integer 
maximus non magna ac lobortis. Aenean tincidunt 
mauris at libero faucibus vulputate. Nunc eu quam 
arcu. Aenean at faucibus purus, id eleifend urna. 
Integer fringilla bibendum felis finibus ullamcorper. 
In nec nisi lorem. Mauris egestas eros non imperdiet 
convallis. Proin nisi sapien, consectetur in tincidunt 
ac, consectetur sit amet magna.

Ut ut nibh eget metus fermentum scelerisque sed 
ac felis. Pellentesque efficitur porta augue, vitae 
porta sapien feugiat eu. Quisque auctor ultrices 
purus. Vestibulum quis turpis efficitur, pharetra 
mauris vitae, tristique massa. Sed interdum nunc 
a aliquet ultricies. Donec ac tincidunt neque, a 
molestie lorem. Etiam vitae placerat velit.

Class aptent taciti sociosqu ad litora torquent 
per conubia nostra, per inceptos himenaeos. Nam 
sed purus dignissim enim hendrerit iaculis. Donec 
fringilla metus sapien, viverra fermentum mauris 
congue vitae. Quisque ante enim, iaculis vitae purus 
sed, condimentum dictum sem. Quisque rutrum 
enim libero, non tincidunt ipsum volutpat lobortis. 
Pellentesque gravida magna nunc, nec fermentum 
erat feugiat sit amet. Donec ac rutrum eros.

Mauris auctor sagittis lacus sed ultricies. Quisque 
fermentum dignissim lorem, in ornare orci facilisis 
egestas. Duis tincidunt convallis arcu nec tempus. 
In congue ex sed gravida faucibus. Phasellus cursus, 
nulla eget pellentesque tempus.
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