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Copom decide por alta de 1,0 p.p. e eleva taxa Selic para 13,25% a.a., conforme nossa expectativa

Conforme nossas expectativas, o Comité de Politica Monetdria do Banco Central (Copom)

elevou a taxa Selic em 1,0 ponto percentual, para 13,25% ao ano, nesta quarta-feira (29). Curva de Juros Futura - DI

9
(eaa) (Estrutura a termo)

A votagdo foi unénime e o Copom sinalizou somente uma nova eleva¢do de 1,0 p.p. na

préxima reuni@o, que acontece em mar¢o — deixando as decisdes a partir de maio 160 -
condicionadas & evolugdio do cendrio. No comunicado, o Copom justificou a decisdo da Eg ; .
seguinte forma: 145 |
14,0 1
O ambiente externo permanece desafiador, em especial nos EUA, onde existem duvidas Eg ]

sobre os ritmos da desaceleragdio, da desinflagdio e, consequentemente, sobre a postura do 135 |

Fed. O cendrio externo segue exigindo cautela por parte de paises emergentes. W%g 1 mw

1m0 | 11,60 |

A atividade e o mercado de trabalho seguem apresentando dinamismo. 105 |

10,0 \—’//
A inflag@o e medidas subjacentes se encontram acima da meta para a inflagdo e novamente 95

apresentaram elevagdo nas divulgagdes mais recentes. As expectativas de inflagéo do Focus 3’2 1 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
para 2025 e 2026 encontram-se em torno de 5,5% e 4,2%, respectivamente. ' DIjan/2025 DIjan/2026 DIjan/2027 DIjan/2028 DIjan/2030 DI jan/2035
A projegdo de inflagdo do Copom para o terceiro trimestre de 2026, atual horizonte —0jan25 ——28.der23 ——T2-abr23 > rar3
relevante de politica monetdria, situa-se em 4,0% no cendrio de referéncia.
Entre os fatores de risco, o comité destaca que a assimetria do balanco de riscos persiste. Os Curva de Juros - NTN-B
riscos de alta sdo: (i) desancoragem das expectativas de inflagdo por periodo mais (% aa) (Estrutura a termo)
prolongado; (ii) maior resiliéncia na inflagdo de servigos € um hiato do produto positivo; e (iii) 85 1
uma conjungdo de politicas econdmicas externas e internas que tenham impacto inflaciondrio, 80 J 5:00 [7.97]
por exemplo, por meio de uma taxa de cdmbio persistentemente mais depreciada. J& os '
riscos de baixa sdo: (i) impactos sobre o cendrio de inflagdo de uma eventual desaceleragdo 75
da atividade doméstica mais acentuada do que a projetada; e (i) um cendrio menos 7,0 4
inflaciondrio para economias emergentes decorrente de choques sobre o comércio 65 |
internacional e sobre as condi¢des financeiras globais. o
Sobre o cendrio fiscal, o comité segue acompanhando com atengdo os desenvolvimentos da s |
politica fiscal. A percepgdo dos agentes sobre o regime fiscal e a sustentabilidade da divida '
segue impactando de forma relevante os pregos dos ativos. 50 1
45 . . . .

Decisdo de elevar a Selic para 13,25% a.a.: o cendrio € caracterizado por desancoragem
adicional das expectativas de inflagdo, resiliéncia na atividade e pressées no mercado de
trabalho. Diante da continuidade do cendrio adverso para a convergéncia da inflagdo, o
Copom indicou que projeta, se confirmando o cendrio esperado, um ajuste de mesma
maghnitude na préxima reunido. O comité optou por dar a sinalizagdo futura somente para a
decis@o de marg¢o, condicionando as préximas reunides a evolugdo do cendrio.
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O que isso implica para os investimentos

O Copom decidiu por unanimidade elevar a taxa de juros de 12,25% a.a. Consequéncias pdra os investimentos: Embora as proje¢des de retorno dos
para 13,25% a.a. citondo “o cendrio [...] marcado por desancoragem ativos — exceto o Ibovespa — superem o CDI no cendrio base, este ganho
adicional das expectativas de inflagdo, elevaciio das proje¢des de adicional ndo justifica uma alocagdo ampla em ativos de risco por conta da
inflagéo, resiliéncia na atividade econdmica e pressées no mercado de elevadaincerteza fiscal e o patamar dos juros.

trabalho, o que exige uma politica monetdria mais contracionista”. . 0 . A
A recomendacgdo é de manter um portfdlio defensivo com énfase na

Os diretores enxergam a continuidade da “assimetria altista no balango de parcela pds e aumento expressivo da parcela indexada ao ddlar — seja
riscos para os cendrios prospectivos para a inflagdo”. investindo no exterior ou em ativos locais que acompanhem a moeda dos

. . . - L. EUA.
O Comunicado conclui que “Diante da continuidade do cendrio adverso

para a convergéncia da inflagdo, o Comité antevé [...] um ajuste de  Juros Brasil: a curva de juros ndo deve reagir bem, pois o sinal ndo foi tdo
mesma magnitude na préxima reunido. Para além da préoxima reunido, o duro quanto a deteriora¢do do cendrio exigia.
Comité refor¢ca que a magnitude total do ciclo de aperto monetario sera

ditada pelo firme compromisso de convergéncia da inflagéio” Crédito Brasil: com inflag@o e juros mais altos, o carrego do crédito fica
1 1 1 Vi I ] .

atraente, mas o ambiente econémico requer uma postura seletiva.
Diante da deterioracdo adicional da percepcdo de risco fiscal, que segue
contaminado o cdmbio e as expectativas de inflagdo em um ambiente de
economia aquecida e favordvel a repasses de custos — algo que o préprio
BC apontou —, julgamos que uma sinalizacéo de nova alta de 100 p.p. em
maio teria contribuido bastante para refor¢ar a credibilidade  Agdes Brasil: Neste cendrio, mesmo com juros mais altos e crescimento
antinflaciondria da diretoria do BC, sob a lideranga do novo presidente. menor, o Ibovespa ainda teria félego para subir até os 138 mil pontos, mas
muitas estratégias ativas que geram alfa podem levar a retornos acima
disso. Por isso, faz sentido manter alguma alocagdo, preferencialmente
com capital protegido, na classe.

Fundos Imobilidrios: o peso do juros altos atrasa a valorizagdo, mas muitos
Flls apresentam dividendos isentos de IR na ordem de 15% a 20% a.a. e
permitem antecipar um retorno anual acima do CDI.

Ainda que a auséncia do sinal ndo impeca novas altas, uma postura mais
ostensiva teria ajudado a ancorar as expectativas e a consolidar a
mensagem de que a nova diretoria, tal como a anterior, ndo fard rodeios
na tarefa de buscar a convergéncia da inflagdio para a meta. Isso ocorre Délar: alta da Selic e o refor¢co do compromisso fiscal podem contribuir
pois, como a percepcdo de desvio se agravou muito desde a ultima para estabilizar o Délar em torno dos R$ 5,90.

reunido, serd preciso ir além dos 14,25% a.a. ja contratados.

A Monte Bravo Corretora de Valores Mobilidrios S.A,



https://montebravo.com.br/

	Slide 1

