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Piora fiscal e cenério externo pdem em xeque previsao de taxa de juros com um digito

Politica monetdria Mudanca de expectativa

Economistas revisam projecoes e
veem Selic na casa de 10% em 2024

Além de mudangas nas metas fiscais, revisdo se deve a economia forte no Brasil
e a incertezas no cendrio externo, como o inicio de corte da taxa de juros nos EUA

CICERD COTRIM

MARIANNA GUALTER

A percepcio de que o Federal
Reserve (Fed, o banco central
americano) pode demorar
mais para cortar os juros nos
Estados Unidos e o novo au-
mento da tensdo fiscal no Bra-
sil, deflagrado pela mudanca
das metas de resultado primad-
rio, jifazem o mercado vislum-
brar uma chance crescente de
o BancoCentral (BC) ser forca-
doa encerrar o ciclo de afrou-
xamento monetirio com uma
taxa Selic de dois digitos, pro-

vavelmente em 10%.

Embora nio seja majoritd-
ria, essa projecio jd aparece
nos cendrios do Citi, da XP In-
vestimentos e do JPMorgan. A
A.C. Pastore & Associados au-
mentou recentemente a esti-
mativade 9,25% para10%, pas-
sando a considerar no cendrio
trés cortes de 0,25 ponto por-
centual - incluindo a préxima
reunido do Comité de Politica
Monetdria (Copom), em
maio. O consenso do mercado
estdem 9,5% nas pesquisas Fo-
cus e do Projecdes Broadcast.

O economista Alexandre
Schwartsman, ex-diretor do

BC e consultor da A.C. Pasto-
re, diz que a combinac@io de
economia forte, incerteza fis-
cal e valorizacio do délar res-
tringiu o espago de redugio

Varidveis

PIB mais forte, incerteza
fiscal e alta do délar
reduziram chances de
cortes nos juros

dos juros. Ele elevou a proje-

¢io de expansio da economia

este ano, de 1,8% para 2,3%.
“Trabalhamos com um cres-

cimento do PIB superior a 2%
esteano, que ¢ maior do que o
potencial e significa um fecha-
mento adicional do hiato do
produto”, afirma ele. “Tam-
bém temos um fiscal complica-
do e com sinalizagio de que a
trajetdriade resultados prima-
rios vai ser pior daqui para a
frente.”

Naata da reunido de novem-
bro, o Comité de Politica Mo-
netdria jd havia subido o tom
em relacdo 4 importincia das
metas  fiscais, lembra
Schwartsman. Em um trecho
do documento, o colegiado re-
conheceu um aumento da in-
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certeza em relacio a esses al-
vos, com consequente eleva-
o do prémio de risco.

REVERSAD DE EXPECTATIVAS.
A essas pressdes internas so-
ma-se o cendrio internacional.
Nas tltimas duas semanas,
apos a divulgagio da inflagio
ao consumidor americano de
margo, houve uma forte repre-
cificacdo das apostas do merca-
do na trajetdria dos juros do
Pais, que chegaram a indicar
atéseiscortesesteano- e, ago-
ra, sugerem algo entre um e
dois, se houver. O délar subin
quase 2% e se consolidou aci-
mada marca de R$ §, sinalizan-
do pressio na inflagio do-
méstica.

“Noultimo semestre doano
passado houve um cendrio
mais benigno que abria espago
para uma queda de juros
maior, mas ele foi revertido™,
afirma o economista-chefe da
XP Investimentos, Caio Mega-
le. A corretora elevou a proje-
¢lio de taxa Selic no fim do ci-
clo, de 9% para 10%. @
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