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CONJUNTURA / Decisao, tomada a 10 dias do primeiro turno das eleicoes, era esperada pela maioria dos analistas. Banco
Central alerta que Selic de 13,75% ao ano sera mantida por tempo prolongado e ndo descarta retomada de aumentos no futuro

BC interrompe ciclo
de elevacao dos juros

» RAFAELA GONCALVES

m um cendrio de desace-

leracdo da inflacdo, o Co-

mité de Politica Monetdria

(Copom) do Banco Central
decidiu manter a taxa bdsica de
juros, a Selic, nos 13,75% ao ano
em vigor desde o inicio de agos-
to. Com isso, a autoridade mo-
netdria interrompeu um ciclo de
12 altas seguidas na taxa, inicia-
do em margo do ano passado. A
manutencdo veio em linha com
o projetado pela maioria dos ana-
listas de mercado, mas a decisao
era aguardada com expectativa,
jé que faltam 10 dias para as elei-
coes e o aumento de juros é con-
siderado uma medida impopular.

Desde julho, o Indice de Pre-
cos ao Consumidor Amplo (IPCA)
registrou dois meses seguidos de
deflagdo. O indice recuou sob in-
fluéncia da reducdo de impostos
sobre energia, combustiveis e ser-
vicos de telecomunicacoes, além
dos sucessivos cortes da Petrobras
nos precos da gasolina e do diesel
e da queda das cotacgdes do pe-
tréleo no mercado internacional.

A decisdo por manter o pata-
mar dos juros, no entanto, nao
foi unanime. Dois dos sete mem-
bros do Copom votaram por uma
elevacdo residual de 0,25 pon-
to percentual, que levaria a Selic
para 14% ao ano.

Apesar de encerrar o ciclo de
alta, o BC afirmou, em comuni-
cado, que a Selic deve permane-
cer no atual patamar por periodo
suficientemente prolongado para
levar o IPCA as metas definidas
pelo governo, que sao de 3,25%
para 2023 e de 3% para 2024. “Ain-
flacdao ao consumidor, apesar da
queda recente em itens mais vo-
lateis e dos efeitos de medidas tri-
butdrias, continua elevada’, ava-
liou 0 Copom, em nota distribui-
daap6s areunido. “As medidas de
inflacdo subjacente continuam
acima do intervalo compativel
com o cumprimento das metas.”

Por entender que ainda hd ris-
cos inflaciondrios significativos,
o colegiado deixou a porta aberta
paravoltar a subir a taxa, caso seja
necessdrio. Entre os riscos de alta
doIPCA, 0 BC destaca a persistén-
cia das pressdes inflaciondrias glo-
bais e incerteza sobre o equilibrio
das contas pubicas, e a eventual
adocao de estimulos fiscais adi-
cionais. “O Comité enfatiza que

os passos futuros da politica mo-
netdria poderao ser ajustados, e
nao hesitard emretomar o ciclo de
ajuste caso o processo de desinfla-
€30 ndo transcorra como espera-
do”, diz o comunicado. )

Segundo o sécio-gestor do Ar-
tica Long Term FIA, Ivan Barbo-
za, a deflacdo registrada nos tl-
timos dois meses ndo sustenta
ainda uma reducao da Selic. “Os
juros devem ser mantidos altos
por mais algum tempo. A que-
da do IPCA teve um efeito pon-
tual dareducao de ICMS de com-
bustiveis, mas ainda é cedo para
dizer que a inflagdo j4 estd enca-
minhada para o centro da meta.
A taxa deve ser mantida no mes-
mo patamar até que o BC tenha
conforto de que a inflagdo estd
sob controle”, afirmou.

Vigilancia

Nanota, o Copom nao sinali-
zou quando deve comecar a bai-
xar os juros. “O Comité se man-
terd vigilante, avaliando se a es-
tratégia de manutencdo da taxa
bésica de juros por periodo sufi-
cientemente prolongado serd ca-
paz de assegurar a convergéncia
da inflacao”, diz o texto. As es-
timativas do IPCA para este e o
préximo ano continuam muito
acima do teto da meta, mesmo
com a desaceleragao dos precos.
A autoridade monetdria ja indi-
cou que s6 prevé a volta da infla-
¢do0 a meta em 2024.

“Entendemos que a barra para
uma alta adicional em 2023 é alta,
e a estratégia do BC foi de trazer
uma mensagem dura para evitar
que a curva de juros passe a ante-
cipar um corte prematuro da taxa
no comeco do préximo ano. Espe-
ramos que os juros fiquem para-
dos até meados do ano e que ter-
minem 2023 em cerca de 11%”,
avaliou a economista-chefe da
Tenax Capital, Débora Nogueira.

O presidente da Confedera-
¢do Nacional da Inddstria (CNI),
Robson Braga de Andrade, ava-
liou a decisdo do Copom como
acertada, considerando que ju-
ros altos podem desacelerar o
crescimento da atividade eco-
némica no segundo semestre de
2022 e limitar significativamente
o crescimento em 2023, quando
as previsoes para o Produto In-
terno Bruto (PIB) indicam alta
de apenas 0,5%.

Mudanca de rota

Copom mantémSelic em 13,75% ao ano e encerra maior ciclo de alta dos juros em 23 anos
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Os juros devem
ser mantidos altos
por mais algum
tempo. A queda
do IPCA teve um
efeito pontual da
reducao de ICMS
de combustiveis,
mas ainda é cedo
para dizer que a
inflacao ja esta
encaminhada para
o centro da meta”
Ivan Barboza,

sGcio-gestor do Artica
Long Term FIA
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Nos EUA

Em direcao contrdria a do
Banco Central brasileiro, o Fe-
deral Reserve (Fed), autorida-
de monetdria dos Estados Uni-
dos, aumentou as taxas bdsicas
de juros do pafs em 0,75 ponto
percentual, para a faixa de 3%
a 3,25%. Foi a quinta vez neste
ano que os juros subiram por
1a. Com o aumento, foi manti-
do o ritmo de alta das duas re-
unides anteriores, que ja era o
maior desde 1994.

O comunicado distribuido
apds a reunido indicou que o
Fed deve continuar elevando a
taxa nas proximas reunioes, mes-
mo que isso prejudique o merca-
do de trabalho.

“O Comité estard preparado
para ajustar a orientacdo da po-
litica monetdria conforme apro-
priado caso surjam riscos que
possam impedir o alcance de
seus objetivos”, diz o texto. A mé-
dia das projecdes dos dirigentes

-

taxas tém forte alta

do Fed aponta para juros em
4,4% ao final de 2022, o que po-
de provocar forte desaceleracao
da economia dos EUA, com refle-
x0s em todo o mundo.

“N6s entendemos que o juro
terminal mais elevado sinaliza-
do pelo Fed hoje combina com
um risco crescente de recessao
no préximo ano, mas o momen-
to exato desse arrefecimento da
economia é dificil de se precisar”,
observou a economista-chefe da
Tenax Capital, Débora Nogueira.

Em pronunciamento apds a
reunido, o presidente do Fed, Je-
rome Powell, reforcou o compro-
misso de reduzir a inflacdo para
a meta de 2%. Em agosto, o in-
dice anual chegou a 8,3%. “Esta-
mos mudando nossa postura po-
litica propositalmente”, declarou
Powell, que voltou a dizer que
a estabilidade de precos é uma
prioridade e, sem ela, a econo-
mia ndo funciona.

O Fed indicou que vai depen-
der de novos dados para decidir
0s passos seguintes da politica
monetdria. “Em algum momen-
to vai ser apropriado reduzir o
ritmo de alta de juros”, afirmou
Powell, reforcando, porém, que
uma politica monetdria mais res-
tritiva serd necessdria por mais
tempo. “Para reduzir juros, pre-
cisamos estar confiantes de que
a inflacdo estd desacelerando”,
destacou Powell.

Um dos principais efeitos da
alta na taxa de juros americana
se da sobre os ativos brasileiros,
que se tornam menos atraentes
para os investidores estrangeiros.
O cambio também é diretamen-
te atingido pela escalada da taxa
bésica de juros definida pelo Fed.
O maior volume de investimen-
to nos EUA leva a valorizacdo do
ddlar em relacdo a outras moe-
das, especialmente aquelas dos
paises emergentes. (RG)



