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J.P. Morgan eleva projecao para a Selic de
11,25% para 11,75% no ciclo e vé IPCA
em 5% em 2022

Estimativa para o IPCA de 2022 subiu de 4,7% para 5%, em meio a cenario
mais desafiador
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A deterioracdo do cenario fiscal observada nas ultimas semanas, a alta nos precos das
commodities e o aperto das condi¢des financeiras globais devem levar o Banco Central a manter
um tom mais rigido na comunicac¢ao na reunido de dezembro do Copom e sinalizar uma nova alta
de 1,50 ponto percentual na Selic em fevereiro. “Com isso em mente, ajustamos nossa chamada
para a primeira reunido de 2022 de 100 pontos-base para 150 pontos-base, pois acreditamos que
o BC ndo estaréd disposto a sinalizar uma desaceleracdo do ritmo tdo cedo”, avaliam os
economistas do J.P. Morgan, que elevaram a projecédo para a Selic no fim do ciclo de 11,25%
para 11,75%.

Em relatério enviado a clientes, Cassiana Fernandez e Vinicius Moreira dizem acreditar que
o BC mantera os juros inalterados pelo menos até o segundo trimestre de 2023, em busca de



uma maior visibilidade fiscal no Brasil. Além disso, os economistas lembram que o J.P. Morgan
passou a projetar dois aumentos nos juros nos Estados Unidos pelo Federal Reserve (Fed) em
2022 - um em setembro e outro, em dezembro.

O contexto para uma Selic mais alta no atual ciclo de aperto vem de pressoées inflacionarias
mais intensas do que o esperado. “Diante do ciclo de aperto ja implementado pelo Banco Central
e de alguns choques de oferta que afetam principalmente bens, temos defendido uma
desaceleracao significativa do IPCA no proximo ano. No entanto, muitas incertezas permanecem
sobre a desinflagdo esperada para o proximo ano”, dizem os profissionais do J.P. Morgan, ao se
referirem, em especial, ao impacto das condi¢des financeiras mais apertadas sobre o0s precos.

“‘Em nossa opinido, a extensao da desinflagdo em 2022 dependera crucialmente do
componente importado da inflac&do brasileira”, dizem Fernandez e Moreira. O J.P. Morgan elevou
a projecao para o IPCA de 2022 de 4,7% para 5%, “o que ainda representa uma desaceleragao
significativa, mas menos do que antes, com o nucleo do IPCA passando de 7,3% neste ano para
5% no proximo”. Eles ressaltam, ainda, que veem uma desaceleragao bastante lenta no inicio de
2022, dado que reajustes de precos de itens como passagens de 6nibus e mensalidades estao
concentrados no primeiro trimestre do ano. “Em seguida, esperamos uma desinflagdo mais rapida
a partir de margo, pois esperamos que a economia brasileira entre em recessao no segundo
trimestre.”




