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Em sentido inverso, BC eleva Selic para 10,75%, enquanto Fed corta juro para 5%

Politica monetaria Copom nao fez indica¢des para proximos passos do ajuste na taxa Selic

Banco Central retoma aperto nos juros
na contramao de flexibilizacao nos EUA

Gabriel Shinohara e Alex Ribeiro
De Brasilia e Sdo Paulo

Nu u-nmln inverso ao do inicio
monetiria nos Es-

ampliao I dejuros entre
Brasil ¢ os EUA, com impacto po-
tendial no cambio do real € no cus-
tode captagio das empresas brasi-
3 4

mdm Unidos,o Comité de Politica
Monetdria (Copom) do Banco
Central (BC) elevou a taxa bisica
de juros, a Selic, pela primeira vez
desde agosto de 2022, aumentan-
do o patamar de 1050% para
10,75% aoano. O colegiado nio fez
indicagdes para os proximos pas-
s0s, mas destacou que o ritmo de
ajustes futurose o ciclo vio dey
der da dinimica da inflagio, pon-
tuando, “em especial”, -
nentes mais sensiveis i atividade
econdmica e a politica monetiria.
Adecisdo foi undnime

O documento também mencio-
na a evolugio das projecdes ¢ ex-
pectativas de inflagio, do hiato do
produto (medida de ociosidade da
economia) e do balango de riscos
comao fatores aser considerados. 0
Copom vinha de duas reunides se-
guidas de manutengdo do pata-
mar de juros, que foi antecedido
porumciclode red !

O mercado local reagiu ao cor-
te de 0.5 ponto percentual pelo
Fed, que levou a taxa para a faixa
entre 4,75% e 5%, com queda nos
juros futures ¢ no délar ante o
real. No entanto, o discurso con-
siderado mais cauteloso do pre-

Selic x Fed funds

Nas datas de reunido - em % ao ano

por periodo mais prolongado,
maior resiliéncia na inflagio de
servigos por conta do hiatodo pro-
duto mais apertado ¢ “uma con-
Jjungiode politicis econdomicas ex-
ternae interna que tenham impac-
to inflaciondrio, por exemplo, por
meio de uma taxa de cimbio per-
sistentemente mais depreciada”.
Pelo lado de baixa, o Copom
dmarw a possibilidade de uma
30 da atividade global

sidente do BC americano, Jerome
Powell, reduziu a do
impacto nos ativos.

Aquestao da politica monetiria
nos I.UA lol itacda pelo Copom. A

Gdo do momento de inflexio doci-
clo econdmico nos Estados Uni-
dos, 0 que suscita maiores diividas
sobre os ritmos da desaceleragio,
da desinflagio e, consequente-
mente, sobrea postura do Fed”.

No tema da atividade, o Copom
alterou sua percepgio sabre o cha-
mado hiato do produto. Na dltima
reunio, em julho,
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0 Glimo Relatério de Inflagio
publicado pelo Banco Central, em
junho, ji revisava para cima o hia-
todoproduto. De 0,6% negativo no
primeiro ¢ segundo trimestres
deste ano, passou para em tomo
de 0,1% ¢ 0%, respectivamente. i
para o iltimo trimestre deste ano,
passou de -0,6% para -04% O do-
cumento explica que a revisio re-
“as significativas surpresas
xhc[c econdmica”. A tercei-

at

q
a Selic de 13,75% a 10,50% a0 ano.
Foi a primeira alta da Selic ocol
danogoverno Lula 3.

Também ontem o Federal Reser-
ve (Fed, banco central americano)
fez 0 movimento contririo ao bra-
sileiro e reduziu os juros pela pri-
meira vez desde 2020. A mudanca

que t

lidade. Ji no comunicado de ontem,
o colegiaco apontou que o dinamis-
mo “maior do que o esperado” da
atividade e do mercado de trabalho
levaram a medida ao campo positi-
vo, indicando que a economia est
aguecida acima do potencial, o que
pode terimpactosinflacionarios,

anose-
v publicadana proxima semana.
No segundo trimesire, 0 IBGE
registrou crescimento do PIB de
1,4%. J4 a taxa de desemprego fi-
cou em 6,8% no trimestre encer-
rado em julho, a menor para o
periodo da séric historica da Pes-
quisa Nacional por Amostra de
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Domicilios Continua (Pnad Con-
tinua) do IBGE. A mediana das
projecies do Focus para o PIB
vem se elevando nas dltimas se-
manas e chegou a 296%. Ji o Mi-
nistério da Fazenda elevou suas
projecbes de 2,5% para3,2%

Outro ponto modificado da reu-
nido de julho para adeontem foi o
balango de riscos da inflagio, que
Passoll & ST visto com uma “assi-
metria altista”, com riscos maiores
para alta doque para baixa da in-
flagdo futura. A ata de julho mos-
trava “fatores em ambas as dire-
goes” e destacava que virios mem-
bros do colegiado ji enfatizavam
umaassimetria no balango.

Os fatores em si foram manti-
dos. Os trés de alta sio o risco de
desancoragem das expectativas

mais forte do que a projetada ¢ im-
pactos mmc mnnmdenm do
L Noceni-

meta éde3% comintervalode to-
lerincia de 1,5 ponto percentual
para cima ¢ para baixo. A media-
na das projeces coletadas pelo
relatério Focus vem continua-
mente subindo nas dltimas se-
manas. No Gltimo boletim, ficou
em 4,35% neste ano; 3,95%, em
2025;¢3,61%,em 2026.

O Copom manteve sua avalia-
dosobre ocendrio fiscal. O comu-
nicado destacou que acompanha
“com atengio” como os desenvol-
vimento da politica fiscal impacta

rio de inflac3o brasileiro, as proje-
qoes de inflagio subiram desde a
Qltima reunido nos trés cendrios
do Copom — 2024,2025 ¢ primei-
1o rimestre de 2026. Paraeste ano,
foi elevado de 4,2% para 4,3%; para
2025, de 3,6% para 3,7%; ¢ para o
primeiro trimestre de 2026, consi-
derado o horizonte relevante, pas-
soude3 4% para3,5%.

Nesse sentido, o colegiado dei-

Dessa forma, ainda pontuou qu
percepedo dos agentes econdmi
cos tem impactos nos pregos de
ativos ¢ expectativas. “0 Comité
reafima que uma politica fiscal
crivel e comprometida com a su
tentabilidade da divida contribui
para aancoragem das expectativas
de inflagio e para a redugio dos
prémios de risco dos ativs finan-
ceiros, consequentemente impac-

xou de avaliar que a “desinflagio  tandoa politica monetdri
i ¥ tem arrefe- 6s a decisdo,
cido”, como constava no comuni- mu.h Fernando Hddl.hd dm 2

cado de julho. No d de

ontem, o Col apenas disse que
ainflagio, também medida pelo IP-
CA cheio, assim como as medidas
deinflagiosubjacente “se situaram
.mma da meta pam a ml'lﬂ\‘m nas

q
mentaria apds ler a ata. & snbm o
Fed, Haddad disse que a redugio
veio um pouco atrasada, mas dari
alivio doméstico para o Brasil.
(Colaboraram Guilherme Pimenta
eJéssi Ana, de Bresifia)

recentes”.
O IFCA .’Il'III“ulMl(I em 12 me-
ses em agosto ficou em 4.24%, A
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