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COPOM mantém taxa de juros e sinaliza “cautela, serenidade e

decisdes d liti taria”
perseveranga nas decisdes de politica monetaria +55 11 3138 1201

Ontem o Comité de Politica Monetdria do Banco Central do Brasil (COPOM) decidiu, investimentos@daycoval.com.br
por unanimidade, manter a taxa SELIC em 6,5% a.a., como era amplamente esperado.

O comunicado trouxe poucas novidades, sendo: (i) a mudang¢a na natureza do risco Rafael G. Cardoso, economista-chefe
externo e; (ii) o trecho onde destaca-se a utilidade de “cautela, serenidade e rafael.cardoso@bancodaycoval.com.br
perseveranga nas decisdes de politica monetaria”. A modelagem apresentada, por sua

Antonio Castro

vez, continua sugerindo que manutencgao da taxa SELIC no patamar atual é o suficiente antonio.castro@bancodaycoval.com.br
para o cumprimento da meta em 2020, ano-calendario que ganhara peso

crescentemente daqui em diante.

Em relagdo ao cenario externo, segundo o comunicado do COPOM, diminuiu o risco
associado a normalizagao das taxas de juros, entretanto aumentou o risco associado a
desaceleracgdo global. Segundo o préprio BCB, tal alteragdo resulta em arrefecimento do

risco inflacionario advindo do cenario externo.

O trecho destacando a utilidade de “cautela, serenidade e perseveranga nas decisdes
de politica monetaria”, por sua vez, somado a nossa interpretagdao dos modelos
apresentados sugere que, atualmente, o BCB prefere pela estabilidade da taxa SELIC
frente a um movimento de queda em busca do centro da meta em 2019, mas tendo

de ser compensado logo em seguida visando ancorar 2020.

Neste sentido, reafirmamos nossa expectativa de manutencdo da taxa SELIC até o
primeiro trimestre de 2020. Por outro lado, ndo podemos deixar de destacar que ha
alguns “gatilhos” que, em conjunto ou nao, podem levar o BCB a reavaliar a
manutengdo da taxa SELIC no segundo semestre, sdo eles: (i) inflagdo esperada para
2020 cair significativamente abaixo da meta; (ii) auséncia de tracdo da atividade
econdmica no primeiro semestre (crescimento provdvel para 2019 mais préximo de
1,5% do que de 3%) e; (iii) aprovacgdo da reforma da previdéncia com consequente queda

da taxa de juros neutra e etc.



