07 de outubro de 2021

RUMOS DA POLITICA MONETARIA - SETEMBRO DE 2021

Taxa bdsica de juros atinge 6,25% ao ano
no més de setembro

Na reunido do Comité de Politica Monetdria (Copom)
do Banco Central realizada entre os dias 21 e 22 de
setembro, foi elevada em 1 p.p. a taxa bdsica de juros
da economia (Selic), agora em 6,25% a.a. A elevacdo
da taxa se deu conforme sinalizacdo prévia da
autoridade monetdria. Esse € o quinto aumento
consecutivo na taxa Selic, no ciclo de maior restricdo
monetdria iniciado em margco deste ano.

A decisdo da elevacdo na taxa Selic se baseia
principalmente pelo processo inflaciondrio,
impulsionado por fatores enddégenos, como a
aceleracdo dos precos administrados, além dos riscos
externos inerentes & economia brasileira para o
horizonte de curto e médio prazo.

Inflagdo mantém resiliéncia no cendrio interno

E observado pelo comité que a persisténcia da
inflacdo no Brasil € maior do que havia sido
antecipado. A alta nos precos de bens industriais
ainda é observada no curto prazo, sendo reflexo,
sobretudo, de repasses de custos e restricdes na oferta
enfre os diversos elos das cadeias produtivas. Portanto,
um cendrio de reversdo nos precos internacionais de
commodities seria benéfico para o pais ao gerar certo
alivio sobre a inflacdo brasileira.

Outro ponto que chama a atencdo é o retorno das
fradicionais atividades do setor de Servicos. Embora no
geral o setor j&@ tenha retomado o patamar pré-
pandémico, hd atividades ligadas ao turismo e lazer
gue ainda se encontram agquém dos niveis observados
em 2019. Posto isso, hd a observéncia de que os precos
dos servicos avancam a taxas elevadas.

O cendrio fiscal também é observado com cautela
pela autoridade monetdria. A dificuldade de mensurar
a dimensdo dos impactos fiscais em varidveis como o
cdmbio e inflacdo afeta o grau apropriado de
estimulo  monetdrio e justifica medidas mais
contracionistas.

Mercado de trabalho brasileiro no radar

Apesar da forte geracdo de empregos formais na
economia brasileira no ano de 2021, computado pelo
Ministério do Trabalho e Previdéncia Social, o
momento se mostra desafiador para os formuladores
de politicas publicas. O hiato observado entre os
principais indicadores do mercado — PNAD Continua e
Novo Caged - evidencia cautela numa avaliagcdo
mais efetiva da recuperacdo do mercado de
trabalho.

Diante deste cendrio, o atual ritmo de aperto
monetdrio é considerado adequado pela autoridade
monetdria no momento. O comité j& antecipa outro
ajuste de 1 p.p. para a préxima reunido. A mudanca
no rumo da politica dependerd da evolugcdo da
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atividade econbmica e a menor resisténcia da
inflacdo na convergéncia para a meta.

Cendrio externo com maior aperto monetdrio

Com o inicio dos efeitos econémicos causados pela
interrupcdo das atividades em nivel global, massivos
estimulos oferecidos pelas autoridades monetdrias aos
mercados de todo o mundo permitiram um retorno
mais rdpido da atividade econdmica global.
Entretanto, efeitos colaterais das medidas adotadas
comecam a se manifestar de forma mais perene.
Surpresas inflaciondrias recentes em economias
desenvolvidas frazem um novo elemento de risco para
o crescimento de economias emergentes, como a
brasileira.

Passado o cendrio mais negativo da pandemia, vé-se
um movimento global de retirada de estimulos
econdmicos, implementados pelos Bancos Centrais de
cada pais, resultando em elevacdo nas taxas de juros
e reducdo da liguidez na economia. Além das
elevacoes j& observadas em paises emergentes, hd
também paises desenvolvidos que j& sinalizam
possiveis elevacdes nas taxas no curto prazo, como é
o caso nos EUA e Europa.

Politica Monetdria dos Bancos Centrais - paises
selecionados
(Taxa de juros bdsica da economia anualizada)
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Taxa de Inflagdo (%) - paises selecionados
(Acumulado 12 meses)
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