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POLITICA MONETARIA

Corte na taxa de juros
segue em (0,5 ponto

Na ata da ultima reuniao do Copom, Banco Central sinaliza que permanecera prudente no controle da inflacdo

L

» ROSANA HESSEL

Banco Central manteve

o discurso e ndo fez mui-

tas mudancas na ata da

dltima reunido do Co-
mité de Politica Monetdria (Co-
pom), realizada nos dias 30 e 31
de janeiro.

Na ultima reunido, o Copom
decidiu, por unanimidade, re-
duzir a taxa Selic em 0,50 pon-
to percentual, para 11,25% ao
ano, conforme o esperado pelo
mercado. A decisdo foi unani-
me, mesmo com dois novos in-
tegrantes na diretoria indicados
pelo presidente Luiz Indcio Lula
da Silva. Foi a quinta queda con-
secutiva dos juros no novo ciclo
de flexibilizacdo monetdria ini-
ciado em agosto. Na ata, o cole-
giado reforcou a sinalizacdo do
comunicado da semana passada
de que manterd o ritmo de corte
nas proximas reunioes.

De acordo com analistas ouvi-
dos pelo Correio, a expectativa €
de que, até maio ou junho, as re-
dugdes da Selic continuem em
0,50 ponto percentual, sem qual-
quer espaco para aceleracdo do
ritmo. E, depois disso, segundo
eles, os cortes devem passar pa-
ra 0,25 ponto até os juros chega-
rem a 9,25% ou a 9% - mediana
das projecdes para a taxa basica
no fim de 2024 coletadas pelo BC
no boletim Focus hd seis sema-
nas consecutivas.

Uma das poucas mudancas
no texto da ata foi referente ao
cendrio externo, que apresentou
maior volatilidade em relacdo ao
comunicado anterior. “O Comi-
té manteve a avaliacdo de que
€ apropriado adotar uma pos-
tura de cautela, principalmente
em paises emergentes. Além dis-
so, o Comité continuard acom-
panhando os diversos dados da
economia global e seus respec-
tivos canais de transmissao para
aeconomia doméstica’, destacou
o texto divulgado ontem pelo BC.

Os membros da diretoria do
BC reforcaram na ata que “ava-
liam que esse é o ritmo apropria-
do para manter a politica mo-
netdria contracionista necessa-
ria para o processo desinflacio-
ndrio”. “O Comité enfatiza que a
magnitude total do ciclo de fle-
xibilizagdo ao longo do tempo

Minervino Janior/CB/D.A.Press

dependera da evolucdo da dina-
mica inflaciondria, em especial
dos componentes mais sensiveis
a politica monetdria e a ativida-
de econOmica, das expectativas
deinflacdo, em particular daque-
las de maior prazo, de suas pro-
jecoes de inflacdo, do hiato do
produto e do balanco de riscos”,
acrescentou o documento.

Troca de presidente

“Tudo igual. Vamos viver nes-
sa estabilidade de cendrio até
metade do ano. Nao h4, por en-
quanto, novidades no cendrio
doméstico e internacional que
mudem a trajetéria da politica
monetdria neste primeiro semes-
tre. A divida toda serd na ponta
final da taxa e a troca da presi-
déncia do banco e de mais trés
diretores até o fim deste ano.
Pode ser um BC mais turbulento
no segundo semestre do que no
primeiro”, destacou Sergio Vale,
economista-chefe da MB Asso-
ciados, lembrando que o man-
dato do presidente do BC, Ro-
berto Campos Neto, termina em
dezembro deste ano, juntamente
com o dos diretores Carolina Bar-
ros (Relacionamento, Cidadania
e Supervisao de Conduta do Ban-
co Central do Brasil) e Otdvio Da-
maso (Regulacdo). Ele manteve a
projecdo para a taxa Selic no fim
do ano em 9,25%.

Com relacdo ao cendrio fiscal,
a ataregistra que os diretores do
Banco Central refor¢am a impor-
tancia da execugdo das metas fis-
cais ja estabelecidas para a anco-
ragem das expectativas de infla-
cdo. E, consequentemente, “para
a conducdo da politica monetd-
ria, o Comité reafirma a impor-
tancia da firme persecucao des-
sas metas”.

“O Comité avalia que a re-
ducdo das expectativas requer
uma atuacdo firme da autorida-
de monetdria, bem como o con-
tinuo fortalecimento da credibi-
lidade e da reputacdo tanto das
instituicoes como dos arcabou-
cos fiscal e monetario que com-
poem a politica econdmica bra-
sileira’, acrescentou o documen-
to. O colegiado ainda reconheceu
que houve um progresso desin-
flacionério relevante, em linha
com o antecipado pelo Comité,

Presidente do BC, Campos Neto demonstrou otimismo com o PIB

Antonio Cruz/Agéncia Brasil

Ata do Comité de Politica Monetaria diz que ritmo de reducao da taxa basica de juros (Selic) em 0,5 ponto percentual € apropriado

e

Nao ha, por enquanto,
novidades no

cenario doméstico

e internacional que
mudem a trajetoria
da politica monetaria
neste primeiro
semestre”

Sergio Vale,
economista-chefe da
MB Associados

“mas ainda hd um caminho lon-
g0 a percorrer para a ancoragem
das expectativas e o retorno da
inflacdo a meta, o que exige se-
renidade e moderacdo na condu-
cdo da politica monetdria”.

Mercado de trabalho

Luis Otavio Leal, economista-
chefe da G5 Partners, destacou
que o principal recado da ata foi
a preocupacdo com o mercado
de trabalho e o seu impacto so-
bre a inflacao de servicos.

“Uma prova aneddética des-
ta preocupacdo € que o termo
‘mercado de trabalho’ foi citado
nove vezes nesta ata, contra sete
no documento da reunido ante-
rior”, disse. Ele reforcou que, em
uma parte da ata, o Copom infor-
mou que era importante “moni-
torar com bastante atengdo as
diferentes varidveis do mercado

de trabalho”.

“Assim como no comunicado,
a ata da reunido do Copom de
janeiro traz poucas novidades,
0 que podemos tirar de infor-
macao é que o Banco Central se
mostra bastante confortdvel com
a reducdo dos juros ao ritmo de
0,50 ponto. Mesmo com a preo-
cupagao adicional com o merca-
do de trabalho e a inflacao sub-
jacente, aparece mais um fator
para nao acelerar os cortes para
0,75 ponto do que para reduzi-lo
para 0,25 ponto”, resumiu Leal.

Ele prevé a Selic encerrando o
ano em 9%, com o ritmo de cor-
te de 0,50 ponto percentual se es-
tendendo até maio.

Para o economista-chefe da
Mirae Asset, Julio Hegedus, a
ata revelou uma postura mais
cautelosa, enfatizando a anéli-
se da conjuntura com “serenida-
de e moderac¢ao”. “Os membros

da instituicao indicam que o rit-
mo de cortes de 0,5 ponto €
‘apropriado para manter a poli-
tica contracionista, mantendo a
comunicacdo de dezembro, mas
com nuances. Nao vejo mudan-
ca no ritmo de cortes até maio
ou junho, porque ndo hd uma si-
tuacdo clara sobre a questao fis-
cal, o que, de certa forma, con-
diciona o ritmo de cortes da Se-
lic”, explicou.

Hegedus lembrou que a men-
c¢do ao relaxamento da discipli-
na fiscal, que pode elevar o juro
neutro, juntamente com a divida
ptiblica mais elevada e o aumen-
to do crédito direcionado (BN-
DES) sao sinais de alerta. “Sendo
assim, o governo é instado a con-
tinuar na firme ‘persecucdo’ da
meta fiscal neste ano”, acrescen-
tou ele, que prevé a taxa Selic en-
cerrando 0 ano em 9% anuais, e a
inflacdo oficial, entre 3,8% e 4%.

Campos Neto e Haddad se entendem

» RAFAELA GONCALVES

O presidente do Banco Cen-
tral, Roberto Campos Neto, e 0
Ministro da Fazenda, Fernando
Haddad, convergiram, dando um
tom otimista para o crescimento
da economia brasileira. Em pai-
néis diferentes, os dois participa-
ram ontem do CEO Conference
Brasil 2024, promovido pelo BTG
Pactual, e chamaram atencdo por
suas percepg¢oes positivas em re-
lacdo @ manutencdo da meta de
zerar o deficit fiscal este ano.

Campos Neto afirmou que a
meta, prevista na Lei de Diretri-
zes Orcamentdrias (LDO) apro-
vada no ano passado pelo Con-
gresso Nacional, ajudou a an-
corar expectativas do mercado
e nortear decisdes de politica

monetdria. “Em termos de ex-
pectativas de inflacdo, vemos um
marco que foi a confirmacao da
meta. Sempre dizfamos que era
muito dificil ter uma visibilidade
do que fazer em politica mone-
tdria sem ter certeza de qual era
ameta. Vimos, depois da confir-
macao da meta, que as expecta-
tivas de inflacdo cafram muito”,
declarou.

Ele também citou a questio
fiscal como elemento relevante
ao mencionar as dificuldades do
mercado em acertar a previsao
de crescimento do Produto Inter-
no Bruto (PIB). “E importante in-
sistir na meta, é preciso de coor-
denacdo entre agentes que fazem
parte desse equilibrio. O ministro
(da Fazenda, Fernando Haddad)
estd fazendo um esforco muito

grande para que isso aconteca.”

Para Campos Neto, o PIB po-
de surpreender positivamente no
inicio de 2024. “A perspectiva de
crescimento do primeiro trimes-
tre estd parecendo que vai sur-
preender pra cima. Essa é anossa
primeira intuicdo no Banco Cen-
tral. A gente vé servicos puxando
bastante’, projetou.

Haddad, por sua vez, disse
que sempre foi “otimista” em re-
lacdo ao desempenho da eco-
nomia brasileira e buscou argu-
mentos para justificar o rombo
de R$ 230,5 bilhoes. De acordo
com ele, o resultado deficitario
foi impactado, entre outros mo-
tivos, pelo pagamento de preca-
térios, que sao titulos de dividas
do governo federal reconheci-
das definitivamente pela Justica.

Para o ministro da Fazenda, a
meta de deficit primério zero pa-
ra este ano é agora uma meta do
pafs, porque estd prevista em lei
chancelada pelo Congresso Na-
cional. Ele citou medidas adota-
das pelo governo para ajudar no
equilibrio das contas no futuro
préximo e reforcou a importan-
cia do apoio do Legislativo.

Haddad acrescentou ainda
que espera um crescimento aci-
ma de 2% do PIB para 2024. Para
ele, o resultado do quarto trimes-
tre de 2023, a ser anunciado, se-
rd melhor que a expectativa. “Eu
nao vejo razao para nos crescer-
mos menos de 2%. A previsao da
Secretaria de Politica Econdmi-
caéde2,3%. Mas ja tem gente de
mercado falando em mais, gente
séria, falando em 2,6%.”



