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Na 12 reunido chefiada por Galipolo, Copom deve elevar taxa de
juros para 13,25%
TAXA SELIC

gl

Na primeirareunido do Comité de Politica Monetaria (Copom) chefiada pelo novo presidente da

instituicdo, Gabriel Galipolo, indicado pelo presidente Luiz Inacio Lulada Silva, o Banco Central deve
manter o ritmo de promover umaforte alta de um ponto percentual na taxa basica de juros da economia,
de 12,25% para 13,25% ao ano.

Essa € a expectativa de quase todos economistas do mercado financeiro, que tém por base indicacéo do
préprio Banco Central — feita em dezembro do ano passado.

Se confirmada, serd a quarta alta consecutiva da taxa Selic. E a projecéo é de novos aumentos nos
proximos meses, com taxa superando 15% ao ano em meados de 2025, maior nivel em gquase 20 anos.

Essatambém serd a primeirareunido do Copom em que osdiretoresindicados pelo presidente Lula
ser 8o maioria no colegiado, ou sgja, eles serdo responsaveis dir etamente pela decisdo tomada.

* Com aautonomia operaciona do BC aprovada pelo Congresso Nacional, e valida desde 2021, os diretores
dainstituicdo passaram ater mandato fixo.

* Até o fim do ano passado, o presidente da instituicdo, Roberto Campos Neto, assim como amaioriada
diretoria, era composta por indicados do ex-presidente Jair Bolsonaro.

Lulaeo Partido dos Trabalhadores

Campos Neto e adiretoria anterior do BC, indicada por Bolsonaro, foram avo de ataque constante néo
somente do presidente Lula, mas também da presidente do Partido dos Trabalhadores, Gleisi Hoffmann, por
subir ataxa bésica de juros em um patamar considerado excessivo. A critica era de queisso frearia demais
a economia, com impacto nos empr egos e na renda.

No fim do ano passado, Lula baixou o tom. Ele publicou um video, ao lado de ministros e de Galipolo
defendendo a estabilidade econdmica no pais e o combate ainflagcdo. E também fez acenos ao mercado e
prometeu que 'jamais haverainterferéncia na gestéo do futuro chefe da autoridade monetaria.

"Por isso que quero te desgjar boa sorte, que Deus te abencoe. Eu quero que vocé saiba gue jamais, jamais
haveré da parte da presidéncia qualquer interferéncia no trabalho que vocé tem que fazer no Banco Central”,
disse Lula, naocasio.



Mas a presidente do PT, Gleisi Hoffmann, manteve o tom critico. Ap6s a Ultima decisdo do Copom, em
dezembro, que elevou os juros para 12,25% ao ano, ela classificou a decisdo como "irresponsavel, insana e
desastrosa’.

"Né&o faz sentido nem seria eficaz para evitar alta dainflacéo, que ndo € de demanda. Nem para melhorar a
situacdo fiscal, muito pelo contrario. Esse 1 ponto amaisvai custar cerca de R$ 50 bilhdes na divida publica.
E ndo faz sentido para um pais que precisa crescer e continuar gerando empregos', avaliou Hoffmann, por
meio de rede social, naguele momento.

Deputada federal, Gleisi Hoffmann, presidentedo PT — Foto: Reutersvia BBC

Segundo informou em dezembro o ex-presidente do BC, Campos Neto, a opini&o dos diretores mais recentes
dainstituicdo — incluindo seu sucessor, Gabriel Galipolo, teve "peso cadavez maior” nas Ultimas reunides do
Comité de Politica Monetéria (Copom), incluindo a de dezembro.

"A nomeacdo de Gabriel Galipolo como presidente do Banco Central |evanta questionamentos sobre a
independéncia da politica monetéria [defini¢cdes dos juros] e os impactos que suas decisdes podem ter sobre o
mercado financeiro e imobilidrio. Se Galipolo seguir alinha do governo, pode haver uma presséo politica




parareduzir os juros mais rapidamente, 0 que poderiaimpulsionar o crédito e facilitar o financiamento
imobiliario", pontuou Pedro Ros, CEO da Referéncia Capital.

Sidney Lima, analista da Ouro Preto Investimentos, observou, entretanto, que 0s posicionamentos recorrentes
de Galipolo indicam que o0 BC deve manter a taxa Selic elevada para enfrentar um cenério de economia
dindmica e moeda desvalorizada (ddlar ainda alto). "Inclusive, ele ja alertou em outros momentos que a Selic
pode permanecer alta em sua gestdo. Esta politica contracionista € crucial para controlar ainflagdo e
estabilizar a economia’, acrescentou.

Pressio inflacionéria

A taxabasica de juros da economia é o principal instrumento do BC paratentar conter as pressdes
inflacionarias, que tem efeitos, principalmente, sobre a populacéo mais pobre.

Para definir os juros, ainstituicdo atua com base no sistema de metas. Se as projegoes estédo em linha com as
metas, pode baixar 0s juros. Se estdo acima, tende a manter ou subir a Selic.

A partir de 2025, com o inicio do sistema de meta continua, o objetivo de 3% e sera considerado cumprido se
ainflacéo oscilar entre 1,5% e 4,5%.

* Ao definir ataxade juros, o BC olha para o futuro, ou sgja, para as projecoes de inflagéo, e ndo paraa
variagao corrente dos pregos, ou seja, dos Ultimos meses.

* |ss0 ocorre porque as mudancas na taxa Selic demoram de seis a 18 meses para ter impacto pleno na
economia

* Neste momento, por exemplo, ainstituicdo ja esta mirando na meta considerando o primeiro semestre de
2026.

* Para 2025, 2026, 2027 e 2028, a projecdo do mercado paraainflacdo oficial estdem 5,5% (com estouro da
meta), 4,22%, 3,90% e em 3,73%. Ou sgja, acima da meta central de 3%, buscada pelo BC.

No ano passado, ainflagéo ficou acima do teto do sistema de metas ao somar 4,83%. Com isso, 0 presidente
do BC, Gabriel Galipolo, teve de escrever uma carta publica ao ministro da Fazenda, Fernando Haddad,
explicando os motivos.

Nos ultimos meses, efeitos climaticos, como secas, que impactaram, por alguns meses, 0s pregos dos
alimentos e, também, da energia el étrica— levando ao acionamento das bandeiras tarifarias parareduzir o
CoNsumo.

Outro fator que influenciou ainflacéo foi o dolar alto, relacionado com o cenario externo (atuacdo de Donald
Trump no governo) e dividas do mercado financeiro sobre as contas publicas, ou sgja, sobre a capacidade de
0 governo brasileiro de conter aalta do endividamento.

Além disso, o forte ritmo da atividade econémica, que tem surpreendido analistas nos ultimos anos e levado
0 desemprego as minimas historicas, também tem atuado para pressionar para cima ainflagdo —
principalmente no setor de servicos.

"Desde areunido de dezembro, o0 Copom se deparou com novas rodadas de piora nas divulgagdes semanais
da pesquisa Focus para expectativas de inflagdo, uma composi¢do mais desafiadora para ainflagéo corrente,
e uma taxa de cambio que segue pressionada (ainda gue com algum alivio na margem). Tais fatores, em
conjunto com os model os prospectivos de inflagdo, poderiam justificar a sinalizagdo de gjustes de mesma
magnitude para as proximas duas reunides’, avaliou o Ital, em comunicado.



