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Mercados Financeiros - Corte de taxas no Norte da Europa e pausa em
Inglaterra

Banco de Inglaterra

e O Banco de Inglaterra (BoE) manteve a taxa de juro de referéncia inalterada em 4,25%, tal como esperado
pelo mercado. A decisdo recebeu 6 votos a favor no Comité de Politica Monetaria, uma vez que os outros
trés membros preferiam uma reducao de 25 p.b..

e O crescimento da economia do Reino Unido manteve-se fraco (registou uma contragdao mensal de 0,3%
em abril), o mercado de trabalho continuou a deteriorar-se (a taxa de desemprego subiu para 4,6% no
trimestre até abril, um maximo de 4 anos, e a criagdo de emprego também esta a ressentir-se) e o
crescimento dos saldrios moderou-se mais do que o previsto.

¢ Ainflacdo acelerou (3,4% em termos homdlogos em maio), como previsto, especialmente devido aos
aumentos de alguns precos regulados. Prevé-se que permaneca em niveis elevados durante a maior parte
do ano e que retome uma trajetdria descendente no préximo ano para o nivel do objetivo.

e Mantém a “abordagem gradual e cautelosa” das duas ultimas reunides e continuam a sublinhar que ndo
tém uma trajetdria fixa de reducdo das taxas, embora o Governador Bailey tenha afirmado que “as taxas
de juro permanecem numa tendéncia de descida gradual”.

e O mercado esta a descontar duas novas descidas em 2025 e mais uma em 2026, até aos 3,5%. As yields
das obrigacGes do Tesouro quase ndo se alteraram, tanto no longo como no curto prazo, e a libra
desvalorizou-se inicialmente em relacdo ao euro, mas depois recuperou.

Suica

e O Banco Nacional da Suiga (SNB) reduziu a taxa de referéncia em 25 pontos base para 0%, em linha com
as expetativas do mercado e pela sexta vez consecutiva. A inflagdo abrandou acentuadamente e, em maio,
a taxa homodloga estava em territério negativo (-0,1%) pela primeira vez desde margo de 2021. Reviram
as suas previsoes de inflacdo para 0,2% e 0,5% em 2025 e 2026 (menos 2 e 3 décimas, respetivamente,
do que as previsGes de mar¢o) e uma décima em 2027, para 0,7%. Quanto ao crescimento, o desempenho
da economia suica foi positivo no 1T 2025, mas grande parte deste facto explica-se pelo avang¢o das
exportagdes para os EUA, pelo que o crescimento devera abrandar e manter-se moderado durante o resto
do ano. O comunicado de imprensa nao faz qualquer referéncia a forte valorizagao do franco suico, mas
afirma que o SNB “continua pronto a intervir no mercado cambial quando necessario”.

e O mercado desconta uma nova descida com uma probabilidade de 60%, o que empurraria a taxa de
referéncia para territério negativo até ao final de 2025.

Noruega

e O Norges Bank baixou a taxa de juro oficial em 25 p.b. para 4,25%, por unanimidade e surpreendendo o
mercado, que esperava que as taxas se mantivessem inalteradas nesta reunido. Este é o primeiro corte
de taxas deste ciclo (que comegou com subidas em 2021). No comunicado de maio, indicaram que “é
muito provavel que ocorram cortes ao longo de 2025” e, embora a inflagdo permaneca acima do objetivo,
as pressoes subjacentes reduziram-se mais do que o esperado. Consideram que a politica monetaria “tem
de continuar a ser restritiva, mas que deve agora comecar uma normaliza¢do cautelosa da taxa diretora”.

e O mercado desconta agora quase duas descidas adicionais até ao final de 2025.
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Suécia

e O Riksbank reduziu a taxa diretora em 25 p.b. para 2,0% na sua reunido de junho, tal como esperado pelo
mercado. O Riksbank destaca o arrefecimento da recuperacdo econdmica que se iniciou no ano passado.
Além disso, a inflagdo continuou a sua trajetdria descendente apds a recuperacdo no inicio do ano e o
Riksbank salienta que podera ficar um pouco abaixo das previsdes de margo. Assim, abrem a porta a uma
nova descida no que resta de 2025.

e O mercado estd agora a descontar um corte de 25 p.b. no 4T 2025, o que deixaria a taxa de juro de
referéncia em 1,75% em dezembro de 2025.
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