Legismap Roncarati
Banco Central - Copom eleva a taxa Selic para 6,25% a.a.

Em sua 2412 reunidao, o Comité de Politica Monetaria (Copom) decidiu, por unanimidade,
elevar a taxa Selic para 6,25% a.a.

A atualizacdo do cenario basico do Copom pode ser descrita com as seguintes observacdes:

No cendrio externo observam-se dois fatores adicionais de risco para o crescimento das economias
emergentes. Primeiro, reducdes nas projecdes de crescimento das economias asidticas, refletindo a
evolucdo da variante Delta da Covid-19. Segundo, o aperto das condicdes monetarias em diversas
economias emergentes, em reacado a surpresas inflacionarias recentes. No entanto, os estimulos
monetarios de longa duracdo e a reabertura das principais economias ainda sustentam um
ambiente favoravel para paises emergentes. O Comité mantém a avaliacdo de que
questionamentos dos mercados a respeito dos riscos inflacionarios nas economias avancadas
podem tornar o ambiente desafiador para paises emergentes;

Em relacao a atividade econ6mica brasileira, a divulgacao do PIB do segundo trimestre, assim como
os indicadores mais recentes, continua mostrando evolugao positiva e nao enseja mudanca
relevante para o cendrio prospectivo, o qual contempla recuperacao robusta do crescimento
econdmico ao longo do segundo semestre;

A inflacao ao consumidor segue elevada. A alta nos precos dos bens industriais - decorrente de
repasses de custos, das restricdes de oferta e do redirecionamento da demanda em direcao a bens
- ainda ndo arrefeceu e deve persistir no curto prazo. Ademais, nos Ultimos meses os precos dos
servicos cresceram a taxas mais elevadas, refletindo a gradual normalizacao da atividade no setor,
dinamica que ja era esperada. Adicionalmente, persistem as pressdes sobre componentes volateis
como alimentos, combustiveis e, especialmente, energia elétrica, que refletem fatores como
cambio, precos de commodities e condicoes climaticas desfavoraveis;

As diversas medidas de inflacao subjacente apresentam-se acima do intervalo compativel com o
cumprimento da meta para a inflagao;

As expectativas de inflacao para 2021, 2022 e 2023 apuradas pela pesquisa Focus encontram-se
em torno de 8,3%, 4,1% e 3,25%, respectivamente; e

No cenério basico, com trajetdéria para a taxa de juros extraida da pesquisa Focus e taxa de cambio
partindo de USD/BRL 5,25*, e evoluindo segundo a paridade do poder de compra (PPC), as
projecoes de inflacdo do Copom situam-se em torno de 8,5% para 2021, 3,7% para 2022 e 3,2%
para 2023. Esse cendrio supde trajetéria de juros que se eleva para 8,25% a.a. neste ano e para
8,50% a.a. durante 2022, e reduz-se para 6,75% a.a. em 2023. Nesse cenario, as projecdes para a
inflacao de precos administrados sao de 13,7% para 2021, 4,2% para 2022 e 4,8% para 2023.
Adota-se a hipétese de bandeiras tarifarias "escassez hidrica" em dezembro de 2021 e "vermelha
patamar 2" em dezembro de 2022 e dezembro de 2023.

O Comité ressalta que, em seu cendrio basico para a inflacdo, permanecem fatores de risco em
ambas as direcdes.

Por um lado, uma possivel reversao, ainda que parcial, do aumento recente nos precos
das commodities internacionais em moeda local produziria trajetéria de inflacdo abaixo do cenario
basico.

Por outro lado, novos prolongamentos das politicas fiscais de resposta a pandemia que pressionem
a demanda agregada e piorem a trajetéria fiscal podem elevar os prémios de risco do pais. Apesar
da melhora recente nos indicadores de sustentabilidade da divida publica, o risco fiscal elevado
segue criando uma assimetria altista no balanco de riscos, ou seja, com trajetérias para a inflagao
acima do projetado no horizonte relevante para a politica monetaria.
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O Copom reitera que perseverar no processo de reformas e ajustes necessarios na economia
brasileira é essencial para permitir a recuperacdo sustentdvel da economia. O Comité ressalta,
ainda, que questionamentos sobre a continuidade das reformas e alteracdes de carater
permanente no processo de ajuste das contas publicas podem elevar a taxa de juros estrutural da
economia.

Considerando o cenario bésico, o balanco de riscos e o amplo conjunto de informacdées disponiveis,
o Copom decidiu, por unanimidade, elevar a taxa bdsica de juros em 1,00 ponto percentual, para
6,25% a.a. O Comité entende que essa decisdo reflete seu cendrio basico e um balanco de riscos de
variancia maior do que a usual para a inflagdo prospectiva e é compativel com a convergéncia da
inflacdo para as metas no horizonte relevante, que inclui o ano-calendério de 2022 e, em grau
menor, o de 2023. Sem prejuizo de seu objetivo fundamental de assegurar a estabilidade de
precos, essa decisao também implica suavizacao das flutuacdes do nivel de atividade econémica e
fomento do pleno emprego.

O Copom considera que, no atual estagio do ciclo de elevacao de juros, esse ritmo de ajuste é o
mais adequado para garantir a convergéncia da inflacao para a meta no horizonte relevante e,
simultaneamente, permitir que o Comité obtenha mais informacdes sobre o estado da economia e
0 grau de persisténcia dos chogues. Neste momento, o cendrio basico e o balanco de riscos do
Copom indicam ser apropriado que o ciclo de aperto monetario avance no territério contracionista.

Para a préxima reunido, o Comité antevé outro ajuste da mesma magnitude. O Copom enfatiza que
0s passos futuros da politica monetéria poderdo ser ajustados para assegurar o cumprimento da
meta de inflacdo e dependerao da evolucdo da atividade econ6mica, do balanco de riscos e das
projecdes e expectativas de inflagdo para o horizonte relevante da politica monetaria.

Votaram por essa decisdo os seguintes membros do Comité: Roberto Oliveira Campos Neto
(presidente), Bruno Serra Fernandes, Carolina de Assis Barros, Fabio Kanczuk, Fernanda Magalhaes
Rumenos Guardado, Joao Manoel Pinho de Mello, Mauricio Costa de Moura, Otavio Ribeiro Damaso e
Paulo Sérgio Neves de Souza.

*Valor obtido pelo procedimento usual de arredondar a cotacdo média da taxa de cambio USD/BRL
observada nos cinco dias Uteis encerrados no Ultimo dia da semana anterior a da reunido do
Copom.

Fonte: BCB, em 22.09.2021.
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