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Consultores e pesquisador-associado do FGV Ibre
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A autoridade deveria, ao menos, ter mostrado simulacdes de cenario alternativo

Recentemente, o Banco Cen-
tral do Brasil cortou a taxa Selic
em 0,25 ponto percentual. A des-
peito dessa reducao, ainda temos
uma taxa de juros real altissima,
de mais de 10% ao ano, muito aci-
ma das estimativas de juro neutro
da propria autoridade monetaria
(cerca de 5% a.a.) e dos analistas
do mercado (perto dos 6%). Por-
tanto, a postura da politica mo-
netdria segue extremamente con-
tracionista, em termos absolutos
e historicos.

Um dos fatores que levaram
0 BCB a dar inicio a esse processo
de flexibilizacao foi o esfriamen-
to da economia brasileira. Apos
passar por um quadro de supera-
quecimento entre meados de 2022
e meados do ano passado, as es-
timativas mais recentes indicam
que a economia vem operando
proxima de seu potencial, refle-

Crédito agil para o seu negocio.

tindo o desempenho modesto do
PIB efetivo nos ultimos trimestres
(particularmente quando se con-
sideram os setores mais ciclicos).
Também contribuiu para esse mo-
vimento do BCB uma melhoria
das expectativas de inflacao, para
diversos horizontes.

0 choque global desfavoravel
no mercado de petroleo e deriva-
dos associado a emergéncia dos
conflitos no Oriente Médio nas tl-
timas semanas obrigou o BCB a
“recalcular a rota”. No curto pra-
70, a queda da Selic acabou sendo
menor do que aquela que vinha
sendo projetada até o final de fe-
vereiro, de 0,50 ponto percentual.
Trata-se de um ajuste em certa
medida justificavel, uma vez que,
diante de um aumento relevante
da incerteza, nublando o horizon-
te, parece fazer sentido caminhar
de forma mais comedida.

é a linha de crédito ideal para necessidades de
caixa, investimentos e melhorias no seu negécio.

Nao obstante, com a divulga-
cao do Relatorio de Politica Mone-
taria mais recente, ficou evidente
que o BCB passou a considerar
que esse choque sera permanen-
te, com os precos do petroleo se
situando, até 2028, cerca de 24%
acima das projecoes considera-
das anteriormente pela autoridade
monetaria. E uma avaliacio que
nao parece encontrar respaldo nas
expectativas embutidas nos con-
tratos futuros (que sugerem uma
“normalizacao” dos precos até o
final de 2027) e nas projecoes de
consenso dos analistas.

Refletindo a adocao dessa pre-
missa para o preco do petroleo, as
projecoes do BCB para a inflacao
brasileira pioraram ndo somen-
te em 2026, mas também para
os dois anos subsequentes - algo
que, na pratica, reduziria o espa-
co para a queda da Selic em todo
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Com alcance recorde, South Summit
Brazil reune 24 mil participantes
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Apos trés dias de intensa mo-
vimentacao e trocas inspirado-
ras, o maior evento de inovacao
da Ameérica Latina, o South Sum-
mit Brazil 2026, chegou ao fim na
sexta-feira, em sua quinta edicao
consecutiva realizada em Porto
Alegre. Os discursos de encerra-
mento foram recheados de agra-
decimentos e perspectivas para
a realizacao de um objetivo em
comum: tornar Porto Alegre cada
vez mais global.

“Porto Alegre mostrou mais
uma vez o seu talento”, disse a
fundadora do South Summit, Ma-
ria Benjumea, ao abrir seu discur-
so, destacando a vocacao gatcha
de gerar negocios. Maria mencio-

nou o esforco de incluir cada vez
mais a lingua inglesa nas dinami-
cas do evento e brinca que ouviu
radios gauchas todos os dias para
“aprender o portugués gaticho”.
O presidente do South Sum-
mit Brasil, José Renato Hopf, des-
tacou o alcance e participacao de
um ecossistema inteiro de empre-
sas, startups e do proprio ptblico
no evento deste ano. Segundo ele,
24 mil pessoas de 70 paises dife-
rentes marcaram presenca entre
visitantes, palestrantes e inves-
tidores. Foram também mais de
800 palestrantes, sendo 150 deles
internacionais, o que corrobora o
discurso de Hopf sobre a poten-
cialidade de conexoes do evento.
0 evento contou com 30 delega-
coes estrangeiras. Foram ainda
mais de 3 mil startups e 7 mil em-
presas, que tiveram contato com
mil investidores, representando

mais de USS 250 bilhdes em ati-
vos sob gestao.

Ele ressaltou a competicao
entre startups: foram mais de 2
mil inscricoes de 66 paises di-
ferentes, das quais 50 finalis-
tas tiveram a oportunidade de
apresentar seus pitches no palco
(confira a lista com as startups
vencedoras no site do JC).

O prefeito da Capital, Sebas-
tidao Melo, elogiou a escolha do
tema central (“Human by De-
sign”) e afirmou que, embora a
inteligéncia artificial possa rea-
lizar o que é “ordindrio”, a in-
teligéncia social € um produto
“exclusivamente humano, desen-
volvido ao longo de anos”. Melo
ainda enalteceu os avancos do
South Summit no objetivo de se
tornar cada vez mais global, mas
destacou que “o mundo é global,
mas a vida é local” se referin-

esse horizonte (e nao somente no
curto prazo).

Considero bastante questiona-
vel essa escolha do BCB. A auto-
ridade monetaria deveria, a0 me-
nos, ter mostrado as simulacoes
de um cenario alternativo, no qual
a trajetoria dos precos do petréleo
apresentasse uma normalizacao,
tal como acabou acontecendo em
2022/23, apos a eclosao da guerra
entre Russia e Ucrania.

Alguns diriam que essa pos-
tura do BCB nao traria maiores
consequéncias negativas para a
economia brasileira. Contudo, na
pratica nao € bem assim. Exces-
so de conservadorismo da poli-
tica monetaria gera excesso de
pagamento de juros sobre a divi-
da publica (metade dela é pos-i-
xada), acentuando a trajetoria de
elevacao do endividamento, cete-
ris paribus.

Acesse e
saiba mais >

do a inclusao de projetos sociais
no evento.

O governador Eduardo Lei-
te, por sua vez, relembrou as pri-
meiras edicoes do South Summit
e ressaltou a importancia da ini-
ciativa privada ter abracado a
ideia em um momento que o Es-
tado enfrentava dificuldades: “O
apoio da iniciativa privada e do
ecossistema de inovacao foi cru-
cial para transformar esse cena-
rio e projetar o Estado como um
polo de tecnologia”, destacou. O

Cerimonia de encerramento do evento na Capital ocorreu na sexta-feira

Ademais, ha cada vez mais
evidéncia empirica do fenémeno
chamado pela literatura de “his-
terese econdémica”. Em bom por-
tugués: a politica monetdria nao
afeta apenas o PIB efetivo (como
assumem os modelos canoni-
cos de politica monetaria), mas
também pode afetar o proprio
PIB potencial.

Eu e Ricardo Barboza, meu
colega do FGV Ibre, abordamos
esse tema em alguns posts no blog
do Ibre. No mais, acho que vale a
pena citar aqui um estudo recen-
te de economistas da OCDE, “Mo-
netary policy and productivity”,
publicado em setembro do ano
passado. Os autores apontaram,
usando microdados de empresas
em 24 paises entre 1995 e 2019,
que choques de politica monetaria
afetam a produtividade até cinco
anos depois do choque.
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governador agradeceu nominal-
mente o superintendente de Ino-
vacao e Desenvolvimento da Pu-
crs e do Tecnopuc, Jorge Audy.
“Se o Rio Grande do Sul tem hoje
0 ecossistema vibrante de inova-
cao, € porque temos uma grande
referéncia e lideranca a partir do
Tecnopuc”, disse.

As datas para a edicao de
2027 do South Summit Brazil fo-
ram anunciadas durante o encer-
ramento, e ocorrera nos dias 14,
15 e 16 de abril, em Porto Alegre.



