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Mercados financeiros - Fed acrescenta liquidez e leva taxas a 0%

Principais mensagens e avaliacao

e Mais uma vez, a Fed reuniu-se com urgéncia e decidiu reduzir as taxas de juro em 100 p.b. para o
intervalo 0,00%-0,25% de modo a fazer face ao impacto econdmico do coronavirus. Além disso, anunciou
gue as taxas permanecerao no nivel atual pelo menos até que a economia ultrapasse esta situacao e
regresse a trajetdria de pleno emprego e inflagdo em torno de 2%.

e Aprovou também uma série de medidas que visam aumentar a liquidez da economia e proporcionar
condigdes financeiras ainda mais acomodaticias:

= Anunciou a compra de USS$ 500 mil milhdes em Treasuries nos préximos meses, com a intenc¢do de
aumentar a liquidez no mercado de divida soberana dos EUA, depois de observar tensées durante a
semana anterior. A este respeito, Jerome Powell mencionou que esta compra de ativos difere da QE
na medida em que nao procura modificar a inclinagdo da curva de rendimentos, mas apenas
restaurar as condi¢oes usuais de liquidez no mercado de Treasuries. Além disso, a Fed também vai
adquirir 200 mil milhdes de Mortgage-Back Securities, um mercado no qual também se observaram
tensdes.

= Reduziu a taxa de desconto em 150 p.b. e com esta acdo, a Fed pretende encorajar os bancos a
acederem a esta linha de crédito, a fim de aumentar o financiamento das familias e das empresas.
Além disso, as institui¢Ges financeiras que utilizam esta linha de crédito poderdo fazé-lo em 90 dias,
em vez de uma semana como anteriormente.

= |ncentivou os bancos a usar as suas reservas de capital e liquidez para fornecer mais crédito as familias
e empresas, e também a usar os mercados de crédito interbancario didrios disponibilizados pelas
Reservas Federais.

= Eliminou os requisitos de reserva minima, acreditando que, no ambiente atual fazem pouco sentido.

® Finalmente, num acordo com o BCE, o Banco do Japao, Canad3, Inglaterra e Suica, a Fed reduziu o
preco dos swaps sobre o doélar para facilitar o acesso a moeda americana (muito procurada em
periodos de stress financeiro) para o resto dos bancos centrais.

e Apenas um membro do FOMC ndo votou a favor da decisdo tomada. Loretta J. Mester, embora
concordando com todas as medidas destinadas a aumentar a liquidez no mercado, considerou mais
apropriado baixar a taxa de juro em apenas 50 p.b. Nos préoximos dias, como é habitual quando ha
desacordos, o presidente da Reserva Federal em Cleveland terd a oportunidade de explicar as razdes que
a levaram a tomar tal decisdo.

e No entanto, a avaliagao do cendrio até a data continua positiva e a Fed assegura que a economia dos EUA
enfrenta a situagdo atual de forma firme, com o mercado de trabalho muito robusto e a atividade
econdmica a crescer a taxas moderadas. Em relagdo a inflagdo, que ja estava abaixo da meta de 2%, a Fed
acredita que o efeito liquido do coronavirus nos pregos serd empurra-los para baixo, embora o risco de
deflagdo ainda esteja longe.

e Com este encontro a ocorrer apenas dois dias antes da reunido marcada para terga-feira e quarta-feira, a
Fed decidiu cancelar a reunido na qual os membros deveriam ter atualizado o quadro macroeconémico.
Contudo, Powell sentiu que, com a atual incerteza sobre o desempenho futuro da economia, ndo era
necessario mostrar as previsoes individuais dos membros. Nesse sentido, Powell previu que o impacto
no segundo trimestre sera profundo, especialmente nalguns setores como o turismo e industrias mais
dependentes das cadeias de abastecimento globais).
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e Quando perguntado sobre a margem de manobra que a Reserva Federal deixou:

= Powell disse que assim que as taxas de juro atinjam 0%, eles ainda podem oferecer uma politica
monetdria mais acomodaticia através de forward guidance orientagdo a prazo e compra de ativos.
Neste sentido, uma das conclusdes da revisdo estratégica que a Fed estad a conduzir é que eles ndo
consideram adequado levar as taxas de juro para territorio negativo.

= Além disso, no que diz respeito a liquidez, Powell considera que ainda ha espaco suficiente.

Taxas de juro oficiais

e A taxa de referéncia estd agora no intervalo 0,00%-0,25%, enquanto que a taxa sobre o excesso de
reservas e a taxa de facilidade reverse repo estdo agora em 0,10% e 0,00%, respetivamente.

Reacao do mercado

O comunicado de imprensa apds a reunido foi emitido depois das 21 horas de domingo, portanto os
mercados financeiros ja se encontravam fechados, incluindo os asiaticos. A abertura dos mercados europeus
foi mais uma vez acompanhada por um cenario de aversdo ao risco, com quedas de quase 10% nos mercados
bolsistas e quedas nas taxas de juro soberanas. A taxa do Tesouro a 10 anos caiu 20 bps para 0,76%, enquanto
os futuros S&P 500 cairam mais de 5%. E provavel que, sem a agdo surpresa da Fed, a sess3o de segunda-
feira teria sido ainda mais pronunciada.
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