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15/02/2018 11:16 - Com expectativa de inflacio em 4,2%, cortes na Selic podem
ser interrompidos

O ciclo de cortes da taxa bésica de juros, a Selic, pode ser
mnterrompido na proxima reuniio do Comit€é de Politica

Monetaria (Copom) do Banco Central (BC), em mar¢o. De
acordo com a ata da Ultima reunido, divulgada hoje (15), o

Copom afirma que “caso o cenario basico evolua conforme

esperado, o comit€ vé, neste momento, como mais adequada

a interrupgdo do processo de flexibilizagdo monetaria”, ou

seja de redugdo da Selic. Na reunifio realizada nos dias 6 ¢ 7

deste mes, a taxa basica foi reduzida para 6,75% ao ano, no

11° corte seguido.

Entretanto, o Copom ressalta que essa “visdo para a proxima

reunido” pode se alterar e levar a uma redugdo moderada

adicional na taxa, se houver mudangas na evolugdo do

cenario basico e do balango de riscos. O Copom afirmou

que seus proximos passos contimiam dependendo da
evolugdo da atividade econdmica e das expectativas para a inflagio.

Para o Copom, a inflagio deve ficar em torno de 4,2%, em 2018 e 2019. A meta de inflagio para 2018 ¢é 4,5% e para 2019, 4,25%.
Nos dois anos, ha um intervalo de tolerdncia de 1,5 ponto percentual para baixo ou para cima do centro da meta. Em 2017, a inflagio
fechou o ano abaixo do centro da meta (4,5%) e do limite inferior (3%), em2,95%.

Para alcancar a meta, o BC usa como principal instrumento a taxa a Selic. Quando o Copom aumenta a Selic, a meta € conter a demanda
aquecida, e isso gera reflexos nos pregos porque os juros mais altos encarecem o crédito e estimulam a poupanga. Ja quando o Copom
diminui os juros basicos, a tendéncia € que o crédito fique mais barato, com incentivo a produgdo e ao consumo, reduzindo o controle
sobre a inflagdo.

“Todos [0os membros do Copom, composto pela diretoria do BC] concordaram que a recuperagdo da economia apresenta maior
consisténcia. Nesse contexto, entendem que, a medida que a atividade econdmica se recupera, a inflacdo tende a voltar para a meta”, diz
a ata. O Copom reiterou que devido aos atuais niveis de ociosidade da economia, revisdes pequenas na intensidade de recuperagdo do
pais no levariam a mudangas na trajetoria esperada para a inflagao.

Na andlise para decidir sobre a taxa Selic, 0 Copom informou que levou em consideragfo as oscilagdes recentes dos pregos de energia
elétrica e dos combustiveis.

O comit€ também avaliou que “uma frustragdo das expectativas sobre a contimuidade das reformas” como a da Previdéncia” e “ajustes
necessarios” na economia brasileira podem afetar prémios de risco (retorno adicional aos investidores por correr maior risco de calote) e
elevar a trajetdria da inflagdo.

Cenario externo

No debate sobre os proximos passos, o comité avaliou, na reunido, que a interrupgao do processo de cortes da Selic seria favorecida ndo
s6 pela “recuperacdo mais consistente da economia” brasileira, mas também por “uma piora no cendrio internacional’”.

Os membros do comit€ avaliaram que, no mundo, ha perspectivas de retorno das taxas de inflacio para patamares mais proximos da
meta, em paises paises centrais (que comandam a economia mundial), além de elevac@o de salarios nessas economias. Para o Copom,
isso reforga o cenario de continuidade do processo de normalizagdo das taxas de juros desses paises, como os Estados Unidos. A
expectativa € que isso ocorra de forma gradual. “Mas a trajetoria prospectiva da inflagdo de pregos e salarios pode tornar esse processo
mais volatil [com fortes oscilagdes] e produzr algum aperto das condigdes financeiras globais”, disse.

Uma elevagio das taxas de juros nos Estados Unidos estimula os investidores a vender agdes na bolsa de valores e a comprar titulos do
Tesouro norte-americano, considerados os papéis mais seguros do planeta. Dessa forma, propiciam a fuga de capitais de paises
emergentes, como o Brasil, para cobrir prejuizos emmercados de economias avangadas.

Mas os membros do Copom destacaram a capacidade da economia brasileira de “absorver eventual revés no cendrio internacional,
devido & situac@o robusta de seu balanco de pagamentos e o ambiente com inflacio baixa, expectativas ancoradas e perspectiva de
recuperagdo economica’.
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