Comunicado Copom - 2492 reuniao

Sem unanimidade dessa vez, o Copom do Banco Central decidiu manter a taxa Selic
em 13,75% a.a., decretando, em nossa opiniao, o fim do atual ciclo de alta iniciado ano
passado, quando a taxa se encontrava em 2% a.a.

Temos uma avaliacao que, a despeito de um ambiente inflaciondrio ainda desafiador,
sobretudo no que tange aos precos dos servicos e alimentos, os recentes numeros
mais favoraveis do IPCA, e até do IGP-M, permitem, minimamente, que o Comité
avalie os efeitos da (ousada!) estratégia praticada, de imprimir velocidade inusual
de alta nas taxas, que objetivava resgatar o controle do processo e ancorar as
expectativas, para 2023 e 2024.

No comunicado pds-reuniao, o Comité enfatiza que ird perseverar, até que os resultados
convirjam para as metas e que nao hesitard em retomar o processo de alta, caso entenda
necessario.

Sem fugir do roteiro adotado ha algum tempo, o Copom salientou os fatores de risco
em ambas as direcoes, e permaneceu dando énfase as incertezas em relacao ao
lado fiscal, que comprometem as expectativas inflaciondrias, a despeito das recentes
criticas do ministro Paulo Guedes.

Um ponto que julgamos interessante ressaltar é que consideramos que as taxas
deverao permanecer elevadas por longo tempo, como, alids, o préoprio comunicado
sugere, uma vez que ainda existem muitas incertezas no horizonte, tanto
domésticas, quanto externas. Outro aspecto é que o mercado havia comecado a
antecipar uma reducao mais célere dos juros, talvez no 1° trimestre de 2023, o que,
em nossa visao, nao é condizente com a politica em curso.

Por fim, a ultima “Super Quarta” do ano trouxe a decisao do Fomc do Fed de elevar
em 75 pontos a taxa de juro americana, colocando-a no maior nivel desde 2008.
E um evento a se destacar, mas ndo nos causa maiores apreensoes sobre eventuais
consequéncias sobre a nossa politica, uma vez que o BC brasileiro se antecipou ao
recrudescimento da inflacdo, enquanto o americano ficava com a narrativa de
transitoriedade. O problema é que o Fed esta “atrasado”, correndo atras para retomar
a confianca dos agentes econémicos. Assim, discurso de “higher for longer’, como no
comunicado poés-encontro, além de novas elevacoes até 4,25%-4,50% nos Fed
Funds, nos parecem inevitaveis.
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