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Nota Breve 30/04/2026
Mercados financeiros Powell deixa a presidéncia, mantendo as taxas de juro
"bem posicionadas"

Pontos chave

e Como era expectavel, a Reserva Federal manteve a taxa de juro dos fed funds no intervalo de 3,50%-
3,75%, avaliando a atual postura da politica monetdria como "bem posicionada" para responder aos riscos
de ambos os lados do seu duplo mandato: estabilidade de precos e pleno emprego.

e A principal alteragao foi a adogao de um tom mais cauteloso, evidente tanto na declaragao quanto na
conferéncia de imprensa. Trés membros do FOMC votaram contra a manutencao da postura acomodaticia
da orientacdo futura (forward guidance); em particular, contra a referéncia a "ajustes adicionais", uma
expressao que, desde o ultimo corte de juros, poderia ser interpretada como um sinal implicito de futuras
reducdes nas taxas.

e Na conferéncia de imprensa, Powell confirmou essa mudanca de tom, observando que o nimero de
participantes do FOMC favoraveis a uma orienta¢ao futura mais neutra aumentou desde margo e que
0 "centro" do comité se esta a deslocar nessa diregdo. Embora a maioria tenha optado por ainda nao
modificar a mensagem oficial, dada a grande incerteza em torno do conflito no Médio Oriente, a percecao
é de que os riscos estdo a comecar a inclinar-se mais para a inflacdo do que para o mercado de trabalho.

e Nesse contexto, as condicdes para retomar os cortes de taxas de juro sdo agora claramente mais
exigentes. Por um lado, Powell reiterou que a Fed precisa primeiro que os efeitos temporarios das tarifas
sobre os precos dos bens se dissipem, um processo que ele estima poder prolongar-se durante os
proximos dois trimestres. Por outro lado, acrescentou que também serd necessario esperar que o
aumento tempordrio dos pre¢os da energia diminua. Tudo isso refor¢a as expectativas que atualmente os
mercados estdo a descontar, de uma Fed em pausa no resto do ano.

e Relativamente a sucessdo na presidéncia da Fed, a nomeagao de Kevin Warsh foi aprovada pelo Comité
Bancdrio do Senado e agora seguira para o plendrio, onde a sua confirmacgao é expectavel. Isso ira permitir
assumir o cargo antes do término do mandato de Powell, a 15 de maio. O aspeto invulgar da saida de
Powell foi que, ao contrdrio da pratica habitual, ele ird permanecer como membro do Conselho de
Governadores da Fed até que os processos judiciais contra a instituicao, que ele considera uma ameaga
a sua independéncia, sejam resolvidos de forma definitiva e transparente. Durante esse periodo, Powell
ird manter um perfil discreto e colaborard com o novo chairman.

e Powell conclui o seu mandato como presidente do FOMC marcado pela gestdao de uma sucessao
excecional de choques da oferta (a pandemia, a guerra na Ucrania, as tensdes comerciais por meio das
tarifas e, mais recentemente, o conflito no Médio Oriente), que forcaram a Fed a tomar decisdes
particularmente complexas. Ao longo deste periodo, Powell procurou construir consenso dentro de um
comité que enfrenta o dificil equilibrio entre os riscos para o mercado de trabalho e a inflagao
persistentemente alta. Tudo isso ocorreu num contexto de crescentes ataques a independéncia do banco
central, que foram além da retdrica e exigiram defesa juridica. Assim, a chegada de Kevin Warsh ocorre
num momento crucial, quando a construg¢ao de consenso sera essencial.

Enquadramento macroeconémico

e A avaliagdo do ambiente econdmico praticamente ndo mudou desde margo. A atividade continuou a ser
descrita como "em expansdo e a um ritmo sdlido", sustentada pelo consumo privado resiliente e por um
dinamismo expressivo do investimento, particularmente em data centers e infraestruturas. Powell
também destacou a posi¢ao dos EUA como exportador liquido de energia e a sua menor dependéncia do
petréleo como fatores que mitigam parcialmente o impacto do choque energético global.

e O diagnéstico do mercado de trabalho também permaneceu sem grandes variages. Powell classificou
novamente a situagdo como préxima do equilibrio, num contexto de baixas contratacdes e demissoes,
mostrando-se menos preocupado do que em reunides anteriores com uma possivel deterioracdo
adicional.
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e No entanto, o tom endureceu em relacdo a inflacdo, que passou a ser descrita como "elevada", em
comparacdo com "um pouco elevada" nas reunides anteriores. O recente aumento é atribuido tanto a
fatores energéticos quanto ao impacto das tarifas, com o FOMC a realcar que o alto nivel de incerteza em
torno da duragao e da intensidade do conflito no Médio Oriente aumenta os riscos para as perspetivas.
Powell observou que precos mais altos da energia (com impactos ja observados) e uma transmissdo
parcial para alguns bens e servigcos com alto consumo de energia sao esperados, enquanto o risco de
efeitos secundarios dependera, em grande parte, da persisténcia do choque.

e Até ao momento, ndo se observou uma queda no consumo, mas Powell reconheceu que o risco persiste,
visto que as familias enfrentam precos de energia mais altos, o que poderd forga-las a cortar gastos em
outras dreas. Desta forma, a atual postura da politica monetdria permite que elas "esperem para ver"
como a economia se desenvolve.

Reac¢ao dos mercados

e Os mercados financeiros interpretaram a reunido com uma postura mais branda, mantendo as
expectativas de que a Fed ndo ira alterar as taxas de juro durante 2026 e 2027. No entanto, a sessdo foi
dominada pela subida do prego do petréleo (Brent em torno dos 118 délares por barril), devido a falta de
progresso nas negociacbes entre os EUA e o Irdo. As yields dos titulos do Tesouro subiram em toda a
curva, de forma mais significativa no curto prazo (+11 p.b. para o titulo de referéncia a 2 anos), o ddlar
valorizou ligeiramente e os principais indices bolsistas dos EUA fecharam estaveis.
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