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Banco Central deve manter juros em 10,5% ao ano, mercado prevé

aumento no futuro
TAXA SELIC

Redacéo | Rufando Bombo News

g1 | O Comité de Politica Monetéria (Copom) do Banco Central (BC) se reline nesta quarta-feira (31) e deve
manter ataxa béasica de juros da economia estavel em 10,50% ao ano, de acordo com a projecéo do mercado
financeiro. A decisdo sera anunciada apos as 18h.

¢ Se confirmada a manutencdo da taxa Selic, ela permanecera no menor nivel desde fevereiro de 2022, ou
sgja, em cerca de dois anos e meio. Na comparacdo internacional, entretanto, ataxa brasileiraé a
segunda mais alta em uma lista com 40 paises.

A decisdo do Copom sobre o patamar dataxa de juros acontece em meio aforte alta do dolar, que acumulou
aumento, em 2024, de 15,9% até esta segunda-feira (29) — cotado a R$ 5,62. Segundo analistas, isso pode ser
mais um fator relevante a pressionar ainflagéo.

Juro mais alto, por suavez, tende ainibir uma alta maior da moeda norte-americana.

De maneirageral, ataxa de cambio pode ter influéncia nos precos domeésticos em diferentes frentes, como
por meio daimportacéo de produtos e insumos ou mesmo pela equiparacéo dos pregos praticados no Brasil
com o mercado internacional.

"A tendéncia é que a gente venha a sentir esses impactos [do cambio] a partir de julho em diante. Por isso a
expectativa é que haja acel eracdo inflacionaria neste segundo semestre”, afirmou ao gl, neste més, o
economista-chefe da Associacdo Paulista de Supermercados (Apas), Felipe Queiroz.

Confiante de que ataxa Selic sera mantida estéavel em 10,50% ao ano nesta semana, 0 mercado financeiro
aguarda uma sinalizacdo, por parte do BC, sobre um eventual aumento de juros nos préximos meses (veja
mais abaixo nessa reportagem).

Pressdo politica

No decorrer deste ano, o presidente Luiz In&cio Lulada Silva (PT) fez criticas reiteradas ao tamanho da taxa
de juros — que ele considera elevada, o que impacta o crescimento da economia e a geracéo de empregos. Nas
ltimas semanas, porém, Lula ndo citou diretamente o Banco Central.

e O BC tem autonomia em sua atuagdo, sendo que o atual presidente, Roberto Campos Neto, com
mandato até o fim de 2024, foi indicado pelo ex-presidente Jair Bolsonaro (PL).
e A ingtituicdo diz que seu papel, na fixacdo dataxa de juros, é técnico, e busca conter ainflacéo.
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e Campos Neto tem lembrado que o BC subiu os juros em 2022, ano eleitoral. Também avaliou que os
juros so atos no Brasil porque adivida éata. "A gente ndo pode confundir causa e efeito”, disse.

e Em seus documentos, o BC informa que um patamar mais ato de inflagéo prejudica, principamente, a
populacéo de baixa renda.

Em busca de sinais

Em comunicado, o [tal avaliou que o ambiente externo se tornou um pouco menos adverso, com dados de
inflacéo e atividade econémica nos Estados Unidos.

Isso trouxe a perspectiva de que o ciclo de cortes de juros, na economia norte-americana, pode comegar nos
proximos meses, antes do esperado.

Por outro lado, ainstitui¢do financeira avaliou que a alta do dolar, ligada a questfes globais e internas (com
duvidas arespeito dos rumos das contas publicas), e dados de atividade econdmica, "mostrando um quadro
deresiliéncia e de aguecimento do mercado de trabalho”, seguem como fatores de pressdo inflacionaria.

"Com esse pano de fundo, entendemos que a politica monetaria [defini¢do da taxa de juros pelo BC] se
encontrano limiar de umainflexdo (nossa simulacéo dos model os do BCB aponta que, nas condicdes atuais,
a patamar de Selic necessario paralevar ainflacdo a meta no horizonte relevante ja seria de pelo menos
11,00% ao ano)", informou o ltad.

Por conta disso, ainstituicéo aguarda as sinalizagGes do BC sobre os movimentos futuros na taxa de juros.

Beto Saadia, Diretor de Investimentos da Nomos, observou que as expectativas de inflacdo do mercado
ficaram ainda mais "desancoradas’, em relacdo as metas, e que ainflagdo corrente também ndo ajudou,
enquanto as contas publicas continuam incertas.

"Por tudo isso, ja faria sentido um aumento da Taxa Selic. A curva de juros [no mercado futuro] precifica 100
bps [1 ponto percentual] de alta somente este ano. E precifica 180bps [1,8 ponto percentual até o fim de
2025. Essa precificagdo ndo se trata somente de prémio de risco, de investidores fazendo hedge posi¢oes, mas
tem fundamento macro a partir da préopria funcdo de reagdo do Banco Central”, avaliou Saadia, da Nomos.

Em maio, o Copom defendeu uma atuacdo "firme" e "vigilante" para conter ainflagdo e ndo afastou
"eventuais gjustes futuros” (para cima) nataxa dejuros.

Efeitos na economia

De acordo com especialistas, umataxa de juros maior no Brasil tende ater algumas consequéncias na
economia. Veja abaixo algumas delas:

?? Reflexo nos juros bancérios: atendéncia € que a contencdo da queda da Selic influencie as taxas cobradas
dos clientes bancérios. Em junho, ataxa média de juros cobrada pel os bancos em operacdes com pessoas
fisicas e empresas teve queda de 0,3 ponto percentual .

??2Crescimento da economia: com juros mais altos, a expectativa € de um comportamento mais contido do
consumo da populacéo e, também, de mais dificul dades aos investimentos produtivos, impactando
negativamente o Produto Interno Bruto (PIB), o emprego e arenda. Nos Ultimos meses, os dados de atividade
tém surpreendido positivamente.

?? Pioradas contas publicas: juros mais altos também desfavorecem as contas publicas, pois aumentam as
despesas com juros da divida publica. Em doze meses, até junho de 2024, a despesa com juros somou R$
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835,7 bilhdes (7,48% do PIB).

??2lmpacto nas aplicacdes financeiras: investimentos em renda fixa, como no Tesouro Direto e em debéntures,
porém, teriam um rendimento maior, com o passar do tempo, do que seria registrado com juros mais baixos.
Isso pode contribuir para diminuir a atratividade do mercado acionério.

Como as decisdes sdo tomadas

Para definir ataxa basica de juros e tentar conter a alta dos precos, no sistema de metas de inflagdo, o Banco
Central olha para o futuro, e ndo para ainflagdo corrente, ou sgja, dos Ultimos meses.

Isso ocorre porque as mudancgas na taxa Selic demoram de seis a 18 meses para ter impacto pleno na
economia. Neste momento, ainstituicéo ja estd mirando na meta deste ano, e também para 0 segundo
semestre de 2025 (em doze meses).

A meta de inflag&o deste ano, definida pelo Conselho Monetério Nacional (CMN), é de 3% e seré

considerada cumprida se oscilar entre 1,5% e 4,5%;

e A partir de 2025, o governo mudou o regime de metas de inflagdo, e a meta passou a ser continuaem
3%, podendo oscilar entre 1,5% e 4,5% sem que sgja descumprida;

¢ Na semana passada, 0s economistas do mercado financeiro estimaram que ainflacdo de 2024 somara
4,10% e, ade 2025, 3,96%. Ou sgja, acima da meta central nos dois anos.

e Asprevisdes do mercado financeiro subiram relacéo ao patamar vigente, por exemplo, ha trés meses
atras. No comego de marco, a projecdo dos analistas estava em 3,74% paraainflagdo de 2024 e em
3,50% para o IPCA do proximo ano.

e Em marco, o Banco Central estimou que as projegdes de inflacdo do Copom em seu cenario de
referéncia estavam em em 3,5% em 2024 e 3,2% em 2025. Ja no fim de junho, o BC estimou uma
inflacéo de 4% para 2024 e de 3,4% para 2025.

e Com isso, as projecdes dos analistas, e também do BC, estdo se distanciando as metas centrais de

inflacéo, fixadas pelo Conselho Monetério Nacional (CMN).

Eventos dos ultimos meses

As expectativas de inflagdo deste ano e de 2025 comegaram a subir com mais intensidade ap6s a guns
eventos gue aconteceram na economia nos Ultimos meses. Séo eles:

e Em meados de abril, 0 governo federal propds reduzir as metas de superavit primario para as contas
publicas dos proximos anos. Se confirmadas pelo Legislativo, as novas metas possibilitar & um
aumento de despesas de cer ca de R$ 160 bilhdes em 2025 e 2026. M ais gastos, por sua vez, tendem
apressionar ainflagao;

¢ Asenchentes no Rio Grande do Sul também est&o pressionando ainflacdo, pois alguns itens de
alimentagdo com origem no estado, como arroz por exemplo, tendem ater aumento de pregos. O proprio
Ministério da Fazenda ja elevou sua estimativa de inflacdo por conta disso, assim como os agentes do
mercado estdo fazendo;

e Houve um "racha’ nadiretoriado BC nareunido do Copom em maio, quando aconteceu uma
diminuicdo no ritmo de corte dos juros — fixando a Selic em 10,50% ao ano. O temor do mercado é que
adiretoriado BC indicada pelo presidente Lula— com maioria no Copom a partir de 2026 —, possa ser
mais leniente com ainflac&o, em busca de um ritmo maior de crescimento da economia.
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