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Inflacdo e quadro fiscal fazem bancos prever Selic mais alta

Politica monetaria Revisao de estimativas

Novas altas dos juros
vao esiriar retomada,
preveem analistas

Aumento prolongado
da taxa bdsica pode
anular melhora da
economia no primeiro
semestre, que ficou
acima do esperado

CLEIDE SILVA
A continuidade da alta da taxa
basica de juros (Selic) prevista
pelo mercado para os proxi-
mos mesesvai frear o movimen-
to de recuperagio da atividade
economica e dosempregosveri-
ficada nos ultimos meses.

E um remédio amargo, mas
necessario, na visao de econo-
mistas. “O juro mais alto gera
uma desaceleraciio da econo-
mia no curto prazo, mas, se o
Banco Central (BC) for bem-
sucedido em controlar a infla-
¢ao, vai favorecer o crescimen-
to da economia no longo pra-
zo", diz Mauricio Oreng, supe-
rintendente de pesquisa ma-
croeconomica do Santander.

A sequéncia da alta dos ju-
ros, em principio até outubro,
¢atnica alternativa para que o
BC consiga levar a inflagio pa-
rapertoda metaem 2024. Nes-
te ano ja ¢ quase certo que nio
serapossivel e, para algu nseco-
nomistas, também sera dificil
no préoximo.

O Santander preve para este
ano inflacio de 7,9%, caindo a
5,7% no proximo e a 3% em

2024.Astaxas de juros projeta-
das paraesses anos sao, respec-
tivamente, 14,25%, 12% e 9%.

JURO REAL. A expectativa é de
que o ciclo de alta termine a
partir de outubro e que a taxa
de 14,25% se mantenha até
meados de 2023, paraentio co-
megar a cair, Para o consumi-
dor, coma Selic nesse patamar
o juro real deve ficar na casa
dos 9% a 10% ao ano, mas esse
efeito ndo ¢ imediato. Hoje es-
ta em 8%.

“0 juro mais alto gera
uma desaceleragdo no
curto prazo, mas, se o
BC for bem-sucedido em
controlar a inflagdo, vai
favorecer o crescimento
no longo prazo.”

Mauricio Oreng
Superintendente de pesquisa
do Santander

O economista Silvio Cam-
pos Neto, sécio da Tendéncias
Consultoria, ressalta que o
ajuste “fatalmente vai contri-
buir com o esfriamento da ati-
vidade economica” - que teve
desempenho no primeiro se-
mestre acima do esperado.

Ele acrescenta que “o BC
ndo pode ficar esperando a in-
flagdo cair por conta propria e
vai continuar posicionando a
Selic em um patamar contra-

cionista”.

Para Campos Neto, boa
parte da inflagio é resultan-
te de um movimento exter-
no global e ¢ importante
que outros bancos centrais
também estejam nesse pro-
cesso de aperto monetario.

CAMBIOD. Apesarde oaumen-
to dos juros internacionais
exportar inflagio parao Bra-
sil via cambio, o aperto vai
ajudar o Brasil ao atacar a
origemda pressdes inflacio-
ndrias, que ¢ o fato de a de-
manda mundial estar cor-
rendoacima da oferta, anali-
saoeconomistadaTendén-
cias.

“A desaceleracio da de-
manda global vai derrubar
0s pregos das commodities
e de outros produtos, e € o
que precisa de fato ser feito
paracombater aaltadainfla-
¢do”, diz Lucas Vilela, eco-
nomista do Credit Suisse.

Ele ressalta que, no Bra-
sil,ainflagdo de curto prazo
deve cair com a medida que
reduz impostos sobre os
combustiveis, mas vai pio-
rar muito o cendrio para
2023 se medidas como as
que estdo sendo adotadas
agora ndo forem adotadas
pelo BC.

Para 2023, 0 Credit Suisse
estima redugio de 3 pontos
porcentuaisda Selic, que ter-
minaria 0 ano em 11,25%. @
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