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Ata do Copom: nossa Vvisao

Calibracao dos juros depende da evolucao do conflito

O Banco Central (BC) divulgou nesta terca-feira (5) a ata das reunides do Comité de Politica
Monetaria (Copom) dos dias 28 e 29 de abril, em que reduziu a taxa Selicem 25 pontos base para
14,5% ao ano. O texto, de modo geral, manteve o tom mais duro visto no comunicado da decisdo
e sinaliza que as proximas decisdes de juros seguem dependentes da evolucao do conflito no
Oriente Médio.

Conforme antecipado no comunicado da decisdo, o Comité enfatizou no texto da ata a
preocupacao em relacdo ao aumento recente das projecdes de inflacdo do Boletim Focus,
afirmando que “desde a reunido anterior ficou evidente uma desancoragem adicional das
expectativas de inflagao para horizontes mais longos, em particular para o ano de 2028’ Essa
mensagem sinaliza uma cautela adicional em relacéo a cortes maisintensos nosjuros.

A ata afirmou também que as Ultimas divulgagdes de inflacdo “mostraram sinais claros deefeitos
dos conflitos geopoliticos no Oriente Médio”, indicando o motivo da aceleragédo da inflagéo
corrente e dos seus nucleos descrita no comunicado da decisdo de juros.

Com relacdo ao balango de riscos, a ata afirmou que o “Comité reafirma seu compromisso no
combate dos efeitos de segunda ordem do choque de oferta do petrdleo e seus derivados, e
serenidade para reunir mais informacdes ac longo do tempo, em cenario deincerteza elevada”.

Por fim, o Comitéafirmou quejulgouapropriado dar sequéncia ao ciclo de calibracao da politica
monetaria, que 0s eventos recentes ndo impediriam o prosseguimento desse ciclo, concluindo
que “para a decisdo dessa reunido, a reducao de 0,25p.p. na taxa basica de juros € a mais
adequada.”

Entendemos que a comunicacdo do Copom € compativel com uma nova reducao de juros na
proximareuniao. Ao mesmo tempo, o Comitéoptou por ganhar flexibilidade ao deixar em aberto
0S proximos passos, sinalizando que as decisGes dependerao da evolugcao do cenario
prospectivo da inflagcdo. Nesse sentido, ndo excluimos a possibilidade tanto de uma aceleracdo
no ritmo de corte quanto da manutencdo dosjuros no patamar atual caso o cenario se deteriore.
Na nossa visdo, na auséncia de mudancas na perspectiva de inflacao, o ritmo de cortes atual
de 25 pontos-base seria mantido. Mantemos nosso cenario de Selic em 13,5% ao final de 2026.
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Esterelatdrio foi preparado pelo Banco C6 S.A.

Cada analista de Macro Research € o principal responsavel pelo conteddo deste
relatorio e atesta que:

Os numeros contidos nos graficos de desempenho referem-se ao passado; o
desempenho passado ndo é garantia de resultados futuros.

(i) todas as opinides expressas refletem com precisdo suas opinides pessoais e
eventual recomendacédo foi elaborada de forma independente, inclusive em relagao
ao Banco C6S.A.e/ousuas afiliadas;

(i) nenhuma parte de sua remuneracao foi, esta ou estarg, direta ou indiretamente,
relacionada a quaisquer recomendacdes especificas realizadas pelo analista.

Parte da remuneracao do analista vem dos lucros do Banco C6 SA. e / ou de suas
afiliadas e, consequentemente, as receitas decorrem de transacdes mantidas pelo
Banco C6 S.A. e/ ousuas coligadas.

Este relatorio foi preparado pelo Banco Cé6 SA, uma instituicdo regulada por
autoridades brasileiras.

O Banco C6 S A . éresponsavel pela distribuicao deste relatdrio no Brasil.
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