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BC mantera juros altos enquanto inflacao persistir

Mensagem foi reiterada pelo presidente da instituicao, Gabriel Galipolo, durante painel na Expert XP 2026
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O Banco Central nao preten-
de alterar sua estratégia de politi-
ca monetaria com base em osci-
lacoes pontuais da economia. A
mensagem foi reforcada pelo pre-
sidente da instituicao, Gabriel Gali-
polo, durante painel na Expert XP
2026, na sexta-feira. Segundo ele,
a autoridade monetaria continua-
ra avaliando o comportamento da
atividade e da inflacao de forma
gradual, mantendo a Selic em ni-
vel restritivo enquanto considerar
necessario para garantir a conver-
géncia da inflacao a meta.

Ao explicar a conducéo da po-
litica monetdria, Galipolo recorreu
a uma metafora maritima. Segun-
do ele, 0 Banco Central se compor-
ta “mais como um transatlantico
do que como um jet ski”, evitan-
do mudancas bruscas de direcao
diante de indicadores especificos.

“0 Banco Central gosta de
examinar uma tendéncia coletan-
do dados de maneira mais parci-
moniosa. Nao vamos reagir em
funcdo de um dado especifico”,
afirmou. Para ele, a taxa de juros
atual ja esta em um patamar su-
ficientemente restritivo para pro-
duzir os efeitos esperados sobre
a economia.

O presidente explicou que o

Copom trabalha com diferentes
cendrios para definir o caminho
dos juros e que o conceito central
neste momento é o de “calibra-
cao”. Conforme diz, o colegiado
analisa diversos “planos de voo”
antes de cada decisao, consideran-
do a possibilidade tanto de pausas
quanto de retomadas do ciclo de
ajuste, conforme a evolucao dos
dados econémicos.

Galipolo também apontou as
condicoes climaticas como uma
fonte adicional de incerteza para
a inflacdo. Segundo ele, ainda
nao ha evidéncias suficientes para

identificar um padrao consistente
sobre como fendmenos como o El
Nifo influenciam o comportamen-
to dos precos, o que exige cautela
por parte do Banco Central na ava-
liacdo do cendrio econdmico.

Ele defende uma postura mais
cautelosa da autoridade monetaria
em um ambiente de elevada in-
certeza global. Na sua avaliacéo,
“bancos centrais devem atuar com
serenidade e parcimonia, evitan-
do decisbes baseadas em certe-
zas excessivas”.

No campo das commodities,
o presidente do Banco Central do
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Brasil afirmou que o cendrio segue
sendo monitorado de perto. Sobre
o0 petroleo, disse que o Brasil tem
conseguido se posicionar de forma
relativamente melhor diante das
oscilacoes recentes.

Durante o painel, Galipolo
dedicou parte da apresentacdo a
evolucao do mercado de crédito.
Ele chamou atencao para o eleva-
do endividamento das familias no
cartao de crédito e no crédito rota-
tivo, modalidade que classificou
como pouco sensivel as mudancas
da Selic devido aos juros extrema-
mente elevados.

Segundo o presidente do BC,
esse fendmeno foi impulsionado
pela ampliacdo da inclusao finan-
ceira apos a popularizacao do Pix,
que levou milhoes de brasileiros
ao sistema bancario e ampliou o
acesso ao cartao de crédito. Para
ele, trata-se de um problema estru-
tural do mercado brasileiro, mais
do que de politica monetaria.

“Quando vocé olha para os
niveis de juros pagos, estamos fa-
lando de 15% ao més, nao ao ano.
Essa divida é bastante pouco sen-
sivel a politica monetaria”, disse.

Apesar das dificuldades en-
frentadas por parte das familias
e das pequenas empresas para
acessar crédito, Galipolo descar-
tou que o cendrio represente um
risco sistémico para o sistema fi-
nanceiro brasileiro. Segundo ele,
0 Banco Central trata separada-
mente a estabilidade monetaria e
a estabilidade financeira, acom-
panhando o tema por meio de um
Comité especifico.

Na abertura do painel, Galipo-
lo também aproveitou para reba-
ter criticas de que o Banco Central
basearia suas decisoes apenas nas
expectativas do mercado financei-
ro. Ele apresentou dados das pes-
quisas Firmus e Focus para de-
monstrar que as expectativas de
inflacdo coletadas junto ao setor
produtivo costumam ser iguais ou
até superiores as registradas entre
economistas do mercado.

Durigan vé controle das despesas obrigatorias como caminho para reduzir juros

O ministro da Fazenda, Da-
rio Durigan, afirmou na sextafei-
ra, durante participacao na Expert
XP, em Sao Paulo, que o contro-
le das despesas obrigatérias sera
determinante para reduzir os ju-
ros e garantir a sustentabilidade
das contas publicas nos proximos
anos. Em um painel voltado ao
mercado financeiro, o representan-
te da Uniao defendeu a continuida-
de do ajuste fiscal, garantiu que o
governo mantera a disciplina orca-
mentaria mesmo em ano eleitoral
e indicou que o proximo manda-
to precisara enfrentar reformas es-
truturais para conter o crescimen-
to dos gastos.

Durigan reconheceu que o
ajuste das contas publicas ainda
nao esta concluido e classificou a
reducdo dos juros e do endivida-
mento como a “milha final” da
politica econdmica. Segundo ele,
0 governo apresentara, em agosto,
um orcamento para 2027 preven-

do superavit primario de 0,5% do
Produto Interno Bruto (PIB), com
possibilidade de resultado ainda
melhor caso o cenario econémico
evolua de forma favoravel.

“No6s vamos seguir melhoran-
do o fiscal custe o que custar. As
contas do pais foram ajustadas até
agora e vao melhorar”, destacou.

Ao projetar os desafios para
0 proximo governo (independen-
temente de uma reeleicdo), o mi-
nistro afirmou que sera necessa-
rio conter o avanco das despesas
obrigatorias, que hoje comprimem
0 espaco para investimentos publi-
cos e pressionam a divida. Segun-
do Durigan, esse debate precisara
envolver temas sensiveis, como
a Previdéncia, os regimes do fun-
cionalismo publico e os chama-
dos supersalarios.

“Temos que discutir a Pre-
vidéncia do setor publico, das
Forcas Armadas. E inadmissivel
que as pessoas peguem um jor-

nal e vejam um membro do Judi-
ciario recebendo RS 400 mil por
més”, exemplificou.

Para o ministro, o fortaleci-
mento das contas ptiblicas depen-
de de um acordo entre Executivo,
Congresso, Judiciario e demais ins-
tituicoes, de forma que o controle
dos gastos seja tratado como uma
politica de Estado e nao apenas
de governo.

Durigan também procurou
afastar as preocupacoes do merca-
do em relacao a conducéo da poli-
tica fiscal durante a campanha pre-
sidencial. Segundo ele, o governo
nao repetird “praticas adotadas em
eleicoes anteriores”, como a cria-
cao de despesas sem previsao or-
camentaria. “O ano precisa ser di-
ferente de 2022. Nos nao estamos,
em ano de eleicao, aumentando
programa social sem previsao or-
camentdria. Estamos construindo
robustez para quem quer que ve-
nha no futuro”, garantiu.

O ministro acrescentou que
a trajetoria projetada pelo Tesou-
ro Nacional prevé estabilizacao
da relacao entre divida e PIB en-
tre 2029 e 2030, mas reconheceu
que esse objetivo exigira discipli-
na fiscal permanente e ajustes nas
regras atuais.

Além do cenario fiscal, Du-
rigan defendeu a reforma tribu-
taria e afirmou que mecanismos
como o split payment deverao re-
duzir a sonegacao ao direcionar
automaticamente os tributos para
0 governo no momento da opera-
cao comercial.
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Ministro da Fazenda vé necessidade de ajuste nas despesas obrigatdrias



