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Copom mantem taxa Selic em 13,75% ao ano

BC vinha promovendo ciclo de afrouxamento monetario desde marc¢o deste ano, com cinco cortes consecutivos de 0,25 p.p.

/ CONJUNUTURA

O Comité de Politica Mone-
taria (Copom) manteve ontem a
taxa basica de juros inalterada
em 13,75% ao ano e interrompeu
o ciclo de cortes da Selic frente a
turbuléncia nos mercados, na pri-
meira reuniao apos a reeleicao do
presidente Luiz Inacio Lula da Sil-
va (PT).

Ao justificar a decisao, o cole-
giado do Banco Central mencionou
0 aumento significativo das incer-
tezas em relacao a suas proprias
projecoes, a elevacao das expecta-
tivas de inflacao e a desaceleracao
da atividade econémica doméstica
mais acentuada. Para o colegia-
do, esse é um cendrio desafiador
para a politica de juros, o que re-
quer “cautela” e “serenidade” em
sua atuacao.

A decisdao do Copom foi una-

nime e veio em linha com a expec-
tativa da maioria dos economistas.
A aposta pelo fim do ciclo de que-
da da Selic ganhou for¢a na tltima
semana apos a piora no cendrio
econdmico doméstico.

As vésperas do encontro, 24
analistas consultados pela agén-
cia Bloomberg apostavam na ma-
nutencao dos juros e 5 projetavam
novo corte de 0,25 ponto percen-
tual, o sexto seguido. “O Comité
seguird acompanhando a evolu-
cdo do cendrio, para manter a res-
tricao adequada de forma a asse-
gurar a convergéncia da inflacao a
meta”, disse.

Com a credibilidade do BC na
berlinda, essa reunido do Copom
era vista pelos agentes econdmicos
como a mais delicada sob a gestao
de Gabriel Galipolo, que assumiu o
comando da autoridade monetaria
em janeiro de 2025.

A queda acumulada no pro-
cesso de flexibilizacao da Selic, ini-
ciado em marco, foi de 1,25 ponto
percentual. Ao todo, foram cinco
cortes consecutivos de igual inten-
sidade, 0,25 ponto percentual, de-
pois de a taxa basica ter ficado du-
rante nove meses parada em 15%
ao ano.

A pausa no ciclo de queda
ocorre agora com 0S juros no me-
nor nivel desde marco de 2025,
quando estavam estacionados em
13,25% ao ano.

O controle da inflacao se tor-
nou mais desafiador para o BC
desde o ultimo encontro do Co-
pom, em setembro, com a piora no
ambiente domeéstico. A incerteza
sobre o rumo da politica fiscal no
governo Lula 4 é um dos principais
riscos no radar dos economistas,
que temem também a indicacao
de nomes heterodoxos para as va-

gas desocupadas no BC.

Pesa também a elevacao dos
prémios de risco - rentabilidade
adicional exigida pelos investido-
res para aplicar dinheiro no Brasil
-, com estresse nos juros futuros, e
a depreciacao da taxa de cambio,
com a maior alta semanal do ddlar
em 18 anos.

Em setembro, a cotacdo da
moeda americana usada pelo Co-
pom em seus calculos para proje-
cao de inflacdo foi de RS 5,15. Sem
ajuda do cenario externo - também
desfavoravel, com alta dos precos
de petrdleo -, as expectativas de
inflac@o para os préximos anos se
distanciaram ainda mais da meta.
Conforme os dados do boletim Fo-
cus, o primeiro coletado apos o re-
sultado eleitoral, as projecoes dos
economistas para o IPCA de 2027 e
2028 chegaram a 4,76% (acima do
teto) e 4%, respectivamente. Devi-

Entidades reagem a pausa no ciclo de cortes da taxa Selic

Para o presidente da Federa-
cao das Industrias do Estado do Rio
Grande do Sul (Fiergs), Claudio Bier,
a decisao do Copom de manter a
taxa Selic em 13,75% ao ano reflete a
preocupacao do Banco Central com
a deterioracao das expectativas de
inflacdo e o aumento das incertezas
economicas, especialmente apds
a recente volatilidade cambial. Po-
rém, ele avalia a decisao como pre-
judicial ao setor produtivo.

“A decisao traz inseguranca,
uma vez que 0S juros permanecem

em patamar muito elevado, encare-
cendo o crédito, agravando o endivi-
damento das empresas e das fami-
lias e restringindo os investimentos
e a atividade industrial”, afirma.
Para Bier, os juros elevados
sao apenas a febre de um problema
maior, relacionado ao desequilibrio
das contas publicas e a auséncia de
perspectivas concretas para sua cor-
recao. “A falta de sinalizacoes do
governo federal sobre medidas de
ajuste fiscal, somada a perspectiva
de continuidade da atual politica

econdmica, contribui para a persis-
téncia das incertezas e dificulta a
reducdo dos juros. E fundamental
que o governo apresente medidas
consistentes para restabelecer a
confianca dos agentes econdmicos
e criar condicoes para a retomada
sustentavel do ciclo de cortes da Se-
lic”, conclui.

O presidente da Fecomércio-RS,
Luiz Carlos Bohn, destacou que a de-
cisdo ja era aguardada e disse que,
“embora a atividade economica ve-
nha apresentando sinais mais con-

sistentes de desaceleracdo e a infla-
cao de outubro tenha surpreendido
positivamente, a recente deteriora-
cao do cambio acendeu um sinal de
alerta”. “A auséncia de sinalizagoes
concretas sobre medidas capazes de
conter o avanco dos gastos puiblicos,
somada a indefinicao de um nome
com credibilidade para comandar
0 Ministério da Fazenda contribui
para ampliar a percepcao de risco
e a apreensdao dos mercados. A in-
terrupcao do processo de flexibiliza-
cao monetdria evidencia como a au-

do aos efeitos defasados da politi-
ca de juros sobre a economia, o BC
toma suas decisoes tendo na mira
o segundo trimestre de 2028. O
alvo central do BC é 3%, com mar-
gem de tolerancia de 1,5 ponto per-
centual para mais ou para menos.
No atual modelo de meta continua,
0 objetivo é considerado descum-
prido pela autoridade monetaria
quando a inflacao acumulada per-
manece durante seis meses segui-
dos fora desse intervalo, que vai
de 1,5% (piso) a 4,5% (teto). No
acumulado de 12 meses até setem-
bro, o Indice Nacional de Precos ao
Consumidor Amplo (IPCA) acele-
rou a 4,58%, rompendo o teto da
meta de inflacdo perseguida pelo
BC. A projecao mediana no Focus
para este ano é de 5,22%.

0 Copom volta a se reunir nos
dias 8 e 9 de dezembro, no tltimo
encontro do ano.

séncia de confianca na conducao da
politica fiscal pode limitar o espaco
para a reducdo dos juros, mesmo
diante de uma economia em desa-
celeracao”, pontuou.

Ja o presidente da CDL-POA,
Carlos Klein, avalia que a decisao,
embora esperada, frustra a expecta-
tiva de alivio para empresas e con-
sumidores. “Juros elevados pesam
especialmente sobre o comércio, en-
carecendo o capital de giro, o finan-
ciamento dos estoques e as compras
parceladas”, disse.



