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Ata do Copom: nossa Vvisao

Proximos passos dependem do conflito no Oriente Médio

O Banco Central (BC) divulgou nesta terca-feira (24) a ata das reunides do Comité de Politica
Monetaria (Copom)dosdias17 e 18 de marco, em quereduziu a taxa Selicem 25 pontos base para
14,75% ao ano. O texto, de modo geral, ndo trouxe muitas novidades em relacdo ao comunicado
da deciséo.

Em relacdo ao efeito da alta do petroleo nas projecdes de inflacdo do Banco Central, o texto
afirmou gue manteve sua governancausual em que considera que o preco dacommodity segue
aproximadamente a curva futura pelos proximos seis meses e passa a aumentar 2% ao ano
posteriormente. Ele afirmou que essa governancga se traduziu em “trajetdria decrescente ao
longo da segunda metade do ano, apds forte alta no curto prazo”.

Com relacdo ao balanco de riscos, a ata afirmou que o “Comité julgou apropriado seguir com
serenidade e reunir mais informacgoes ao longo do tempo, em funcdo da incerteza elevada em
relacdo a evolucdo de seus elementos’. O Comité considerou que os eventos recentes nao
alterariam a sinalizacdo dada na reuniao anterior de um inicio de ciclo de calibracdo dos juros e
analisou as opcdes em relacdo ao ritmo, “concluindo que nesse momento a reducao de 0,25% é
a mais adequada’. O Comité também afirmou que “essa decisdo & compativel com o cenario
atual, no qual a duracéao e extensdo dos conflitos geopoliticos, assim comao sinais mistos sobre o
ritmo de desaceleracio daatividade econdmica e seus efeitos sobre o nivel de precos, dificultam
aidentificacao de tendéncias claras’

Entendemos que a comunicacao do Copom € compativel com uma nova reducao de juros na
proéxima reuniao. Ao deixar em aberto o ritmo de cortes a frente, o Comité dé a entender que os
proximos passos vao depender da profundidade e extensao dos conflitos no Oriente Médio. Na
nossa visdo, na auséncia de um arrefecimento do conflito, a o ritmo de corte atual de 25
pontos-base seria mantido. Por outro lado, caso o cenério avance na direcdo de uma resolucéo
do conflito, o Copom poderéd optar por um corte de 50 pontos-base ou até mesmo 75 pontos-
base.

Por ora mantemos nosso cenario de um corte de juros de 50 pontos-base na proxima decisao
e de uma taxa terminal da Selic em 12,50%. Se¢ a guerra persistir e mantiver ou elevar ainda mais
0S precos, o Banco Central pode reduzir 0s juros menos do que projetamos, mantendo a Selic
mais proxima do nivel atual. Assim, o patamar final dos juros dependeréa principalmente da
duracao edos impactos do conflito, ainda incertos.
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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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