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Copom elevou em 1,0 p.p., levando a taxa Selic de 13,25% para 14,25% a.a. conforme nossa expectativa

O Comité de Politica Monetdria do Banco Central elevou a taxa Selic em 1,0 p.p. para
14,25% ao ano, com vota¢do undnime, tendo sinalizado uma nova elevagdo em menor
magnitude na préxima reunido de maio, para a qual esperamos uma alta de 0,5 p.p.
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Fatores de risco - Persiste assimetria altista do balanco de riscos. Riscos de alta (i)
desancoragem das expectativas de inflagdo por periodo mais prolongado; (ii) maior resili€ncia
na inflagdo de servigos e um hiato do produto positivo; e (iii) uma combinag¢do de politicas
econdmicas externa e interna que tenham impacto inflaciondrio, por exemplo, por meio de
uma taxa de cdmbio mais depreciada. Riscos de baixa (i) impactos sobre o cendrio de
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Decisdo de elevar a Selic para 14,25% a.a. - o cendrio € caracterizado por desancoragem

adicional das expectativas de inflagdo e crescimento acima do potencial. Diante da
continuidade do cendrio adverso para a convergéncia da inflagdo, da elevada incerteza e das
defasagens inerentes ao ciclo de aperto monetdrio em curso, o Copom indicou que antevé um
ajuste de menor magnitude na préxima reunido, o que indica uma alta de 0,5 p.p. em maio,
levando a taxa Selic para 14,75% a.a.
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O que isso implica para os investimentos

O Copom decidiu, unanimemente, elevar a taxa de juros de 13,25% a.a.
para 14,25% a.a. citando o “cendrio (...) marcado por desancoragem
adicional das expectativas de inflagdo, projecées de inflagdo elevadas,
resiliéncia na atividade econémica e pressdes no mercado de trabalho, o
que exige uma politica monetdria mais contracionista.”

horizonte superior a dois anos, os papéis indexados & inflagdo mais longos
estdo bastante atraentes.

Mesmo com juros mais altos e crescimento menor, o Ibovespa teria folego
para subir até 138 mil pontos. Embora a perspectiva para o Ibovespa seja
abaixo do CDI, muitas estratégias ativas podem levar a retornos bem

Os diretores vém a continuidade da “assimetria altista no balango de riscos
para os cendrios prospectivos para a inflagdo.”

O Comunicado conclui que, “Diante da continuidade do cendrio adverso
para a convergéncia da inflagéo, da elevada incerteza e das defasagens
inerentes ao ciclo de aperto monetdrio em curso, o Comité antevé, em se
confirmando o cendrio esperado, um ajuste de menor magnitude na
préxima reunido. Para além da préxima reunido, o Comité reforca que a
magnitude total do ciclo de aperto monetdrio sera ditada pelo firme
compromisso de convergéncia da inflagdo...”

Considerando a magnitude do ciclo de aperto j& implementada e o
deslocamento do horizonte relevante da politica monetdria nas préximas
reunides, avaliomos que a taxa Selic ao atingir o patamar de 14,75% a.a.
frente & projegdo de inflagdo 12 meses & frente do Copom em torno de
3,5% para o final de 2026, significard um patamar de cerca de 11,0% de
taxa de juros reais ex ante, o que é bastante restritivo. Portanto, ao atingir
esse patamar, o Copom optard por encerrar o ciclo de aperto de juros.

Consequéncias para os investimentos - Os ativos indexados ao CDI sdo os
mais favorecidos nesse cendrio. Para quem tem apetite co risco e

A Monte Bravo Corretora de Valores Mobilidrios S.A,

acima disso. Por isso, faz sentido alguma alocagdo — preferencialmente
com capital protegido.

O foco passa a ser a alocagdo em fundos de recebiveis e a busca da
qualidade de crédito com Flls que tenham times de gest&o estruturados.

Com inflagdo e juros mais altos, o carrego de ativos de crédito fica mais
atraente, mas € preciso evitar empresas que tenham maior alavancagem
e/ou grande necessidade de se refinanciar no curto prazo.

A queda recente do délar cria uma boa oportunidade de aumentar os
investimentos expostos @ moeda norte-americana, seja investindo no
exterior ou em ativos locais dolarizados.
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