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Se nada anormal acontecer, juros comecam a cair em marco

Economia tem dado sinais claros de que esta em desacelera¢ao

Na semana que passou, o Co-
pom (Comité de Politica Monetaria)
do Banco Central decidiu manter a
taxa Selic constante em 15%. Havia
grande duvida se o ciclo de queda
da taxa de juros iria se iniciar agora
Ou em marco.

O comunicado, divulgado no
inicio da noite de quarta-feira (28),
afirmou que “O Comité antevé, em
se confirmando o cendrio espera-
do, iniciar a flexibilizacao da politi-
ca monetdria em sua préxima reu-
nido, porém reforca que mantera a
restricao adequada para assegurar
a convergeéncia da inflacao a meta”.

O plano ¢ iniciar um ciclo de
queda da taxa Selic em marco, mas
a uma velocidade suficiente lenta,
de forma a manter a politica mo-
netaria em terreno contracionista.

Segundo o Copom: “O com-

promisso com a meta impoe sere-
nidade quanto ao ritmo e a magni-
tude do ciclo, que dependerao da
evolucao de fatores que permitam
maior confianca no atingimento da
meta para a inflacao no horizonte
relevante para a conducao da poli-
tica monetaria”.

Na sexta-feira (30), o IBGE di-
vulgou os dados da Pnad (Pesquisa
Nacional por Amostra de Domici-
lios) referentes ao quarto trimestre
de 2025. A taxa de desemprego
continuou em queda. A desocupa-
cao fechou o trimestre em 5,1%, e a
meédia para o ano foi de 5,6%.

Ambas foram as menores lei-
turas para um trimestre e para um
ano desde o inicio da série, em
2012. Os niimeros sao 0s menores
desde 1996, segundo uma série do
FGV Ibre que retropola (leva para
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o upgrade que sua

conversao precisava.

tras) a nova Pnad. Tudo sugere que
mudancas estruturais permitem
que o mercado de trabalho brasi-
leiro opere com taxas de desem-
prego menores. Tratei desse tema
em outubro do ano passado.

No entanto, preocupa o com-
portamento dos saldrios. No quar-
to trimestre de 2025, ante o quarto
trimestre de 2024, os salarios cres-
ceram 5% em termos reais. Para
a mesma base de comparacao, a
massa salarial real cresceu 6,4%.

A evolucao dos salarios certa-
mente sera um tema que a proxi-
ma reunido do Copom tratara com
muito cuidado. A grande preocu-
pacao é que os salarios tém cresci-
do acima da produtividade do tra-
balho. Salarios crescerem mais do
que a produtividade do trabalho
sinaliza que a inflacao ira acelerar

a frente.

Quando os salarios sobem aci-
ma da produtividade, ha uma ten-
déncia de aceleracao da inflacao
de servicos. De fato, na terca-feira
(27) passada, o IBGE divulgou a
prévia da inflacao de janeiro, co-
nhecida por IPCA-5. O indice, de
0,2%, veio ligeiramente abaixo do
que se imaginava, 0,22%.

A desinflacao continua muito
movida pela valorizacao do real
ante o dolar. No entanto, os servi-
cos muito intensivos em trabalho,
uma parte dos servicos que repre-
sentam 6% do IPCA, tém acelera-
do: nos 12 meses terminados em
janeiro de 2026, a prévia da infla-
cao marcou 6,7% para 0s Servicos
intensivos em trabalho, e, para o
trimestre terminado em janeiro, a
inflacéo de servicos intensivos em

Banri Global Account com IOF e Spread unificados
é mais dinheiro na conversao da moeda.
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Governo enviara proposta de fim da 6x1 apos o Carnaval

/ CONGRESSO NACIONAL

O lider do PT na Camara,
Lindbergh Farias (R]), afirmou
nesta ontem que o governo deve
enviar, apds o Carnaval, o proje-
to de lei com urgéncia constitu-
cional para acabar com a escala
6x1. A pauta é uma das priori-
dades do presidente Luiz Indcio
Lula da Silva (PT) e sera explo-
rada na campanha eleitoral des-
te ano.

Projetos de lei com urgéncia
constitucional precisam ser vo-
tados em até 45 dias. Caso nao
sejam analisados nesse prazo,
trancam a pauta da Camara ou
do Senado. Atualmente, a discus-
sao da 6x1 acontece no ambito de
um projeto de lei e uma Proposta
de Emenda a Constituicao (PEC),
sem prazo.

“0 governo deve enviar o
projeto da 6x1 com urgéncia
constitucional. Tem que ser vo-
tado em até 45 dias. Vocé pauta
a Camara e o Pais. Esse PL com
urgéncia vira um debate nacio-
nal, este é 0 nosso objetivo. Esse
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Fim da escala 6x1 consta na lista de
prioridades de Lula, diz Lindbergh

é um debate que a sociedade exi-
ge”, afirmou Lindbergh ao deixar
areuniao de lideres da Camara.
O envio de projetos com ur-
géncia constitucional é uma prer-
rogativa do presidente da Repu-
blica para acelerar discussoes.
Esse tipo de proposta é analisa-

da diretamente no plendrio, sem
passar por comissoes. O PT acre-
dita que, diante da popularidade
da ideia, centrao e oposicao se-
rao obrigados a votar a favor.

“Quando a escravidao foi
abolida, dizia-se que seria uma
catastrofe. Quando criaram o sa-
lario minimo a mesma coisa. E
sempre isso. Vdrios paises ja nao
trabalham com a 6x1. A socieda-
de e o povo aguardam esse de-
bate. Na hora da votacao, dada a
popularidade do tema, teremos
votos”, disse.

O presidente da Camara,
Hugo Motta (Repuiblicanos-PB),
se posicionou a favor de pautar
o fim da escala 6x1. Na abertura
do ano legislativo, na segunda, o
parlamentar adiantou:

“Devemos acelerar tam-
bém o debate sobre a PEC 6x1,
com equilibrio e responsabili-
dade, ouvindo trabalhadores
e empregadores”.

O fim da escala 6x1 consta
na lista de prioridades do gover-
no, enviada pelo presidente Lula
ao Congresso na segunda.

trabalho foi de 7,6%.

Para iniciar um ciclo de cor-
te de juros, é necessario esperar o
mercado de trabalho “virar” e ob-
servarmos queda da inflacao de
servicos? Nao € o caso. A econo-
mia tem dado sinais claros de que
esta em desaceleracao.

Como o Copom nos avisou, o
ciclo de queda da taxa de juros, ini-
cialmente pelo menos, tem como
funcao reduzir o grau de contra-
cao monetaria e nao produzir ex-
pansao monetaria. Se o0 Copom de-
morar muito para iniciar o ciclo de
queda, é possivel que fique atrasa-
do e tenha de administrar uma de-
saceleracao muito intensa da ativi-
dade econdmica.

Se nada de muito anormal
ocorrer, o ciclo de queda devera se
iniciar em marco préximo.
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CNI abre debate da agenda legislativa
com foco na jornada de trabalho

O inicio do debate sobre a
agenda legislativa da industria
apontou, ontem, prioridade para
temas como a manutencao da es-
cala de trabalho 6x1, além de pro-
postas voltadas a modernizacao
regulatoria e a competitividade do
setor produtivo. As sinalizacoes
foram dadas durante a abertura
do Seminario de Construcao da
Agenda Legislativa da Industria
2026, promovido pela Confedera-
¢ao Nacional da Industria (CNI).

O evento reune mais de 700
representantes, entre empresarios,
dirigentes e executivos de federa-
coes estaduais, associacoes seto-
riais e sindicatos industriais, com
0 objetivo de definir os projetos de
lei considerados prioritarios para
acompanhamento junto ao Con-
gresso Nacional. Os debates se es-
tendem até hoje.

Entre os temas em discussao e
que devem integrar a 312 Agenda
Legislativa da Indiistria estao a re-
gulamentacao da Inteligéncia Ar-
tificial, a reforma da Lei Geral de

Concessoes e das parcerias publi-
co-privadas (PPPs), o marco legal
do comércio exterior, mudancas
na tributacao da renda corporati-
va e propostas na drea trabalhista.

Segundo o diretor de Relacoes
Institucionais da CNI, Roberto Mu-
niz, a expectativa é que mais de
100 projetos sejam priorizados
pela base industrial. “Teremos ja-
nelas de votacoes concentradas
no primeiro semestre e no perio-
do pds-eleitoral”, afirma. Muniz
destaca que a agenda legislativa é
vista pela entidade como um ins-
trumento central de articulacao
politica e técnica. “A capacidade
de enfrentar o Custo Brasil e pre-
servar a estabilidade macroecond-
mica dependera da nossa pronti-
dao técnica e politica”, diz.

No debate trabalhista, a CNI
se posicionou contra o fim da es-
cala 6x1. A entidade reconhece a
legitimidade da discussao, mas
avalia que uma mudanca nesse
modelo reduziria a competitivida-
de da industria.



