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Mais pessimistas, Brasil e EUA esticam

escaladas de juros

BC elevajuros para12,75% ao ano e
indica que ciclo de alta vai continuar

Copom sugere novo aumento em junho, em ritmo menor; patamar da Selic é o mais alto em cinco anos

Nathalia Garcia

srasita O Copom (Comitéde
Politica Monetiria) do Banco
Central elevou nesta quarta
(4) a taxa basica de juros (Se-
lic) novamente em um pon-
to percentual, passando de
11,75%para2,;75% a0 ano, con-
firmando as expectativas do
mercado. O colegiado tam-
bém indicou que o ciclo de
aperto monetario deve con-
tinuar “avancando significa-
tivamente em territrio ain-
da mais contracionista”.
Sobre seus praximos pas-
s0s, 0 BCantecipouque prevé
umanovaalta, de menor mag-
nitude, noencontrodejunho.
Com a alta, a Selic atingiu
agora omaior patamar desde
22 de fevereiro de 2017, quan-
do a taxa de juros estava em
13% aoano, ainda no governo
deMichel Temer (MDB). Foia
décima elevagdo consecutiva
da Selic, que acumula alta de
1075%desdemarco de2o21,0
que faz desse ciclo de aperto
o mais forte desde a criagio
do sistema de metas para in-
flacio, em1999, quando a ta-
xafoi de25% para45%ao ano.
“0 Comiténota que aeleva-
daincerteza da atual conjun-
tura, alémdo estigio avanga-
dodociclode ajuste e seus im-
pactosainda porserem obser-
vados, demanda cautela adi-
cional em sua atuagio’, disse
no comunicado da decisao.
“0 Comité entende que essa
decisdoreflete aincertezaao
redor de seus cendrios e um
balango de riscos comvarian-
ciaainda maior do queausu-
alparaa inflaciio prospectiva
e ¢ compativel com a conver
géncia dainflagio para asme-
tas ao longo do horizonte re-
levante, que inclui 0 ano-ca-
lenddrio de 2023" disse.
A decisao do Copom veio
emlinha coma projegio uni-
nime do mercado. Levanta-

|

mento feito pela Bloomberg
mostrou que todos os analis-
tas consultados esperavam
alta de um ponto na tentati-
va de freara inflagio.

Desde o encontro anterior
do colegiado, em margo, hou-
ve uma significativa piora no
ambiente inflacionario glo-
bal com os choques nos pre-
cosdoscombustiveis e dosali-
mentosdecorrentes da Guer-
rana Ucrdnia.

0Os temores de novas medi-
das restritivasna China devi-
doaoavangoda Covid-i9edo
potencial impacto nas cadei-
as produtivas globais também
entraram noradar, bemcomo
oaumento dosjuros pelo Fed
(Federal Reserve, 0 bancocen-
tral dos EUA) e a recente dis-
parada dodolar, que voltou a
operar acima de R$ 5.

Pais volta a liderar
ranking de taxas reais

0 Brasil é o pais com a

maior taxa de juros ao ano,
descontada a projecao

de inflagao, segundo o
ranking mundial de juros
reais compilado pelo portal
MoneYou e pela gestora
Infinity Asset Management

A lista tem 40 paises. Até
fevereiro, o pais estava no
topo do ranking, mas foi
ultrapassado pela Russiaem
margo, apds o forte aumento
de juros no paisem meio a
Guerra da Ucrania. Como o
banco central russo cortou

a taxa de 20% para 14% ao
ano, o Brasil voltou ao topo.
Para chegar aos juros reais de
6,69% ao ano, € considerada a
taxa do deposito interbancario
(DI) de um ano, vencimento
em maio de 2023, ea
inflagao projetada para os
proximos 12 meses (5,91%)

na pesquisa Focus do BC.

No ambiente externo, na
avaliacio do BC, 0 cendrio se-
guiu se deteriorando. Naand-
lise, pontuou que as pressoes
inflaciondrias decorrentes da
pandemia se intensificaram
com problemas de oferta ad-
vindos da onda de Covid na
China eda GuerradaUcrinia.

‘A reprecificagio da politica
monetdria nos paises avanga-
doselevaaincerteza e geravo-
latilidade adicional, particular-
mentenospaises emergentes.”

0 colegiado disse também
que ainflagio ao consumidor
seguiu surpreendendo nega-
tivamente tanto nos compo-
nentes mais volateis como
nos itens associados & infla-
cao subjacente.

“As diversas medidas de in-
flagdo subjacente apresentam-
se acima do intervalo compa-
tivel com o cumprimento da
meta para ainflagao”

Em margo, o IPCA subiu
1,62%¢ cheg()u ai,jo¥hemiz
meses. Na semana passada, o
IBGEinformou que 0 IPCA-15
subiu1,73% emabril —a mai-
orvariagio para o més em 27
anos— e alcangou 12,03%.

Internamente, o BC tam-
bém passou por um periodo
turbulento, com a mobiliza-
¢ao dos servidores por rea-
juste salarial e reestruturacao
de carreira. A primeira etapa
dagreve, queduroude®ag
de abril, provocou uma série
de atrasos na rotina da auto-
ridade monetdria, especial-
mente na divulgacio de indi-
cadores financeiros, como o
boletim Focus.

Mas a suspensao da greve
por duas semanas, antes da
retomada na terga (3), per
mitiu a0 mercado tomar co-
nhecimento da evolugao das
expectativas antes da reuni-
ao do Copom.

Segundo a pesquisa Focus
divulgada na segunda-feira
(2),a mediana das projecoes
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Servidores do BC durante manifestagao em frente da sede da autoridade monetaria durante
o Copom; em greve, categoria quer reajuste e reestruturacao da carreira  redro LadeiraFolhapress

Taxa basica de juros (Selic)
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Brasil tem maior juro real entre 40 economias

Taxas de juros atuais, descontada a inflagao projetada para
0s préximos 12 meses
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dos economistas parao IPCA
subiude 7,65% para7,8¢9%em
2022, Para 2023, a estimativa
também aumentou, passan-
do de 4% para 4,10%.

A expectativa do mercado
colocaainflagio cadavez mai:
distante do objetivo persegui-
do peloBC, que é de 3,50% pa-
raesteanoej,25% parao pro-
Ximo, com ms de tole-
ranciade 1,5 ponto percentu-
al para mais ou menos.

Se asprojegdes para 2022 se
confirmarem, serd o segun-
doano de estouro consecuti-
vo da meta, que é estabeleci-
da pelo CMN (Conselho Mo-
netdrio Nacional). Em 2021,0
IPCA somou 10,06%.

No cenariode referéncia do
Copom, as projegoes de in-
flagao situam-se em 7,3% pa-
razo22e3,4% para2023.Jaas
projegdes para a inflagio de
precos administrados sao de
6,4% para este ano e 5,7% pa-
T30 proximo.

Na andlise, o BC optou por
manter a premissa de que o
preco do petrdleo segueapro-
ximadamente a curva futu-
ra de mercado até o fim des-
te ano, terminando 2022 em
US$ 100/barril e passando a
aumentar 2% a0 ano a partir
dejaneiro de 2023.

“0 Comité julga que a in-
certeza em torno das suas
premissas e projecoes atual-
mente ¢ maior do que o usu-
al’, afirmou. Na avaliagio do
BC, permanecem fatores de
risco para a inflagdo em am-
basas diregaes.

Entreosriscosde alta, des-
tacou “uma maior persistén-
cia das pressaes inflacionéri-
as globais eaincerteza sobre
o futuro do arcabougo fiscal
do pais, parcialmente incor-
poradanas expectativas de in-
flagio e nos pregos de ativos”.

Ja entre os riscos de baixa,
ressaltou “umapossivel rever-
580, ainda que parcial, do au-
mentonos pregos dascommo-
dities internacionais em mo-
edalocal, uma desaceleragio
da atividade econdmica mai:
acentuada doquea projetada”,

Rafaela Vitoria, economis-
ta-chefe do Inter, diz que 0 BC
ajustousua comunicagio, an-
tecipando provivel extensio
do ciclo com uma alta em ju-
nho, emlinha coma expecta-
tiva majoritdria de mercado.

‘Apesar de acharmos que
poderia encerrar ociclo neste
momento, uma provivel alta
deo,5 ponto percentual emju-
nho temimpactoresidual, uma
vezquea taxa jd estd em terri-
tério bastante contracionista.”

Segundo ela, o comunica-
do do BC trouxe mais cautela,
além da consideragao de que
ainda ha muita incerteza no
cenirio. “A preocupaco prin-
cipal ainda é com as surpre-
sas inflaciondrias recentes e
como tem afetado as expec-
tativas, que ainda nio estio
ancoradas, pelo menos nio
para 20237

“0 comunicado ainda cita
o risco fiscal, apesar dos re-
centes superdvits, mas vale o
alerta paraas discussoes poli-
ticasatuaisque poderiam alte-
rar essa trajetériano proximo
ano, como rentincias fiscais e
novos gastos”, continuou.
Leia mais nas pags. A18 e A19
ena coluna de Vinicius
Torres Freire, na pig. A20
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