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Copom: restaurando a confianca

P O Copom entregou a decisdo esperada, mantendo a taxa Selic inalterada em 10,50% ao ano, com unanimidade.
O comunicado mostrou que o comité esta monitorando as implicagbes da politica fiscal na politica monetaria e nos
precos dos ativos (leia-se, a taxa de cambio). Também foram apresentadas projecdes com taxa Selic inalterada
em 10,50%, com inflagdo em 4,0% e 3,1% até o final de 2024 e 2025, respectivamente, apoiando a decisdo. O
Copom observou, também, que as expectativas de inflagdo se afastaram um pouco mais da meta. As autoridades
mantiveram o balango de riscos simétrico em torno do seu cenario de referéncia e mencionaram eventuais ajustes
futuros (nos dois sentidos) da Selic, ndo mais citando cortes nas taxas.

> Em nossa visdo, esta decisdo e comunicado de livro-texto, apoiadas de forma unanime por membros do Copom,
deverdo ajudar a restaurar a confianga no compromisso do comité com a meta de inflagédo, que, certo ou errado,
tinha aparentemente sido prejudicada pelo dissenso anterior.

P Ainda esperamos que a taxa Selic termine este ano e o proximo no atual nivel de 10,50%.

P Outro passo importante para restaurar a confianga seria a publicagdo do decreto que regulamenta o cumprimento
da meta continua de 3,0%. A opgao por um periodo de convergéncia mais longo seria vista como um sinal de
leniéncia com a inflagdo e prejudicaria os esforgos do Copom para reancorar e controlar as expectativas de inflacao.

Principais mudancgas nas projecdes de inflagao e balango de riscos

Projecoes de inflagdo apresentadas nas ultimas reunidoes pelo Copom

Periodo Dezembro Janeiro Margo Maio Junho**
Referéncia Referéncia Referéncia Referéncia Referéncia égﬁ;n:ct,i:gtg:t);?
IPCA 2024 3,5% 3,5% 3,5% 3,8% 4,0% 4,0%
IPCA 2025 3,2% 3,2% 3,2% 3,3% 3,4% 3,1%
Pregos administrados 2024 4,5% 4,2% 4,4% 4,8% 4,4% -
Precgos administrados 2025 3,6% 3,8% 3,9% 4,0% 4,0% -
Evolugao das variaveis exégenas
Taxa de cambio* (BRL/USD) 4,90 4,95 4,95 5,15 5,30
Taxa Selic (Focus) 2024 9,25% 9,00% 9,00% 9,63% 10,50%
Taxa Selic (Focus) 2025 8,50% 8,50% 8,50% 9,00% 9,50%
Expectativa de inflagdo (Focus) 2024 3,93% 3,81% 3,79% 3,72% 3,96%
Expectativa de inflagdo (Focus) 2025 3,50% 3,50% 3,52% 3,64% 3,80%

*Média observada nos dez dias Uteis encerrados no ultimo dia da semana anterior & da reunido. Além disso, a taxa de cambio parte dos valores citados e evolui de acordo
com a paridade do poder de compra (PPC) para os proximos anos.

**Na reunigo de junho, o Copom apresentou um cenario alternativo (além do cenario de referéncia) para suas proje¢des de inflacdo, considerando a taxa Selic constante no
nivel atual ao longo do horizonte relevante.

Fonte: Banco Central, Itad.

A Ultima pagina deste relatério contém informagdes importantes sobre o seu conteudo.
Os investidores ndo devem considerar este relatério como fator Unico ao tomarem suas decisdes de investimento.
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Fatores do balancgo de risco apresentados pelo Copom nas ultimas reunides

( = inclusdo em relag&o a reunido anterior)
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*Apesar de manter o balango de riscos inalterado na reunido de maio, o Copom mencionou que a conjuntura doméstica e internacional devem se manter
mais incertas, exigindo maior cautela na condugao da politica monetaria.
Fonte: Banco Central, Itau.
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