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» RAFAELA GONCALVES

conomistas do mercado fi-

nanceiro elevaram as pro-

jecdes para a taxa bdsica

da economia (Selic) no pri-
meiro boletim Focus de 2025.
Conforme os dados divulgados
ontem pelo Banco Central (BC),
a estimativa para a taxa Selic no
fim deste ano subiu de 14,75%
para 15% ao ano, o que indica
que 0s juros podem superar es-
se patamar ao longo do ano. E,
pelas projecdes no relatério se-
manal do BC, os juros bésicos se-
guirdo acima de dois digitos, pelo
menos, até 2027.

A mediana das expectativas
para a inflacdo oficial, medida
pelo Indice Nacional de Precos
ao Consumidor Amplo (IPCA)
de 2024, recuou de 4,90% para
4,84%. Foi a 122 semana seguida
de piora nas estimativas. Os da-
dos do IPCA de dezembro e do
encerramento do ano serdo di-
vulgados na préxima sexta-feira.

Dados que acompanham o ho-
rizonte do BC na decisao sobre os
juros, a estimativa do IPCA para
2025 e para 2026, foram revisadas
para cima. A deste ano, passou de
4,96%, na semana passada, pa-
ra 4,99%. E a do ano que vem, de
4,01% para 4,03%.

Ametadeinflacdo estabelecida
pelo Conselho Monetdrio Nacio-
nal (CMN) é de 3%, em 2024 e em
2025. Amargem de tolerancia para
que ela seja considerada cumpri-
da é de 1,5 ponto percentual para
baixo ou para cima. Com a infla-
¢do acima da meta, as estimativas
paraos juros no fim de 2026 foram
mantidas em 12% ao ano apds su-
bir por quatro semanas. J4 a pre-
visdo para a Selic no fim de 2027
manteve-se em 10% ao ano.

Para Sidney Lima, analista CNPI
da Ouro Preto Investimentos, as

projecdes de alta da Selic, de uma
forma mais agressiva, seguem re-
forcando o compromisso do BC
em conter a inflacdo, o que pode
fortalecer a confianca dos investi-
dores na politica monetdria brasi-
leira. “Mas vale lembrar, que juros
mais altos tendem a encarecer o
crédito e desacelerar a economia,
impactando negativamente seto-
res dependentes de financiamen-
to. Internamente, o dinamismo da
atividade econdmica e do merca-
do de trabalho, aliado a expectati-
vas de inflacdo que seguem desa-
cordadas, e com novos aumentos
a cada divulgacdo do Focus, exi-
gem uma postura mais restritiva’,
alertou Lima.

Outro ponto importante a se
observar, de acordo com ele, € que
a conjuntura econdmica dos Es-
tados Unidos adiciona incertezas
ao cendrio global, influenciando a
politica monetdria brasileira. “Es-
sa expectativa de aumento de, pe-
lo menos, 1,0 ponto percentual na
taxa Selic reflete a determinacao do
BCem controlar ainflacdo, mesmo
diante dos possiveis efeitos adver-
sos sobre o crescimento econdmi-
co. O mercado, por sua vez, ajus-
ta suas expectativas e estratégias,
aguardando os préximos passos da
politicamonetdria brasileira’, disse.

PIB

A mediana das projecdes pa-
ra o produto interno bruto (PIB)
em 2024, por sua vez, foi mantida
em 3,49%. Para 2025, a estimati-
va subiu de 2,01% para 2,02%. A
previsoes para 2026 e 2027 tam-
bém foram mantidas em 1,80% e
2,00%, respectivamente.

“O pequeno aumento na ex-
pectativa do PIB ndo traz alivio, e
o Banco Central deve aumentar a
Selic em mais 1% agora em janei-
ro”, ponderou Volnei Eyng, CEO

MERCADO FINANCEIRO

Juro pode ficar acima
de 15% em 2025

Estimativas dos analistas no primeiro boletim semanal Focus deste ano, do Banco Central, mostram piora nas projecoes e a
taxa Selic acima de 10% anuais até 2027. Previsoes para inflacao superam o centro da meta, de 3%, no mesmo periodo

pacifico

Novos cenarios

Primeiro boletim Focus do ano mostra piora nas principais projecdes do
mercado para a economia neste ano

IPCA (Em %) 4,89 4,99
PIB (%) 3,49 2,02
Cambio (R$/USS) 6,05 6,00
Taxa Selic (Em % ao ano) 12,25 15,00

Fonte: Focus/Banco Central

4,03 3,90
1,80 2,00
5,90 5,80
12,00 10,00

da gestora Multiplike. “A previ-
sdo é de uma Selic de 15% no fim
de 2025. Esse remédio amargo
pesa no bolso de empresas, vai
deixar o crédito ainda mais caro,
elevando os custos de empresas
e consumidores”, reforcou. De
acordo com o analista, o pais pre-
cisa de uma acdo mais coordena-
da para controlar a inflacdo sem
prejudicar o crescimento econd-
mico. “Uma ac¢do mais firme do
governo para conter gastos, com
medidas reais que devolvam a
confianca dos investidores no
Brasil”, acrescentou.

Cambio x fiscal

Em relacdo ao cambio, a ex-
pectativa para o délar para 2025
subiu mais uma vez, passando
de R$ 5,96 para R$ 6,0, assim co-
mo nas Ultimas semanas. Para o
fim de 2026, a previsdo permane-
ceu em R$ 5,90, assim como pa-
ra2027, se mantendo em R$ 5,80.
Jodo Kepler, CEO da Equity Fund
Group, avalia que a elevagdo da
projecdo para a Selic, agora em
15%, e a escalada continua das
estimativas para o IPCA e o délar
indicam que os desafios fiscais e
inflaciondrios persistem. “Esse
ambiente de juros elevados afe-
ta diretamente o custo de capi-
tal das empresas brasileiras, es-
pecialmente aquelas que depen-
dem de crédito para suas opera-
cdes e expansao’, destacou.

“Empresas resilientes e bem-es-
truturadas tendem a se destacar
nesse contexto, especialmente em
setores menos sensiveis ao cus-
to do crédito. E um momento de
avaliar cuidadosamente os funda-
mentos e priorizar negdocios que
demonstram capacidade de adap-
tacdo e crescimento sustentdvel,
mesmo diante de adversidades
econdmicas”, aconselhou.

Bolsa sobe mais de 1% e dolar recua para R$ 6,112

» FERNANDA STRICKLAND

O ddlar fechou em queda de
1,13%, ontem, cotadoaR$ 6,112,
paraavenda, registrando a maior
retracdo em mais de duas sema-
nas. O movimento ocorreu em
meio a especulacao de que o go-
verno do presidente eleito dos
Estados Unidos, Donald Trump,
poderia adotar tarifas de impor-
tacdo menos agressivas do que
inicialmente previsto. Em con-
trapartida, o Indice Bovespa
(IBovespa), principal indicador
da Bolsa de Valores de Sdo Paulo
(B3), subiu 1,26%, fechando em
120.021 pontos.

A noticia, publicada, ontem,
pelo jornal norte-americano The
Washington Post, indicava que os
assessores de Trump defendem a
aplicacdo de tarifas mais eleva-
das apenas em setores conside-
rados cruciais para a seguranca
nacional, como energia e defe-
sa. Contudo, Trump negou a in-
formacdo por meio de sua rede
social, classificando-a como fa-
ke news. Apesar da negativa, o
mercado reagiu positivamente a
possibilidade de uma abordagem
menos protecionista.

Aperspectiva de tarifas mode-
radas nos EUA impactou o mer-
cado global, reduzindo a for¢a do
ddlar e impulsionando o apetite
por ativos mais arriscados, co-
mo acoes e moedas de paises
emergentes. No Brasil, o délar
comercial encerrou o dia cotado
aR$ 6,112 para a venda.

O motivo para a reacao no
cambio estd ligado a expectati-
va de menor pressao inflaciona-
ria nos Estados Unidos se Trump
evitar aumentos bruscos de im-
postos. Caso isso ocorra, a infla-
cdo tende a diminuir, o que po-
de levar o Federal Reserve (Fed,
banco central norte-americano)
anao elevar as taxas de juros tao
rapidamente, tornando os mer-
cados emergentes, como o Bra-
sil, que estd aumentando os ju-
ros, mais atraentes para investi-
dores estrangeiros.

IBovespa

A Bolsa brasileira também re-
fletiu o otimismo global, reto-
mando o patamar dos 120 mil
perdido na semana anterior.
Com a liquidez do mercado au-
mentando ap6s o fim do perfodo

Freepik

Enquanto B3 retorna para 120 mil pontos no terceiro pregao do ano, moeda norte-americana cai 1,13%

de festas, investidores aprovei-
taram o momento para adqui-
rir acdes consideradas subvalo-
rizadas. O volume financeiro da

sessdo somou R$ 19,2 bilhdes.
Apesar do avango, o indice ainda
acumula queda de 0,22% no més.

A moderagdo nas tarifas de

importacdo nos Estados Unidos
tende a beneficiar economias
emergentes ao reduzir a aver-
sdo ao risco no mercado global.

Isso impulsiona o fluxo de capi-
tal para paises com juros mais
altos, como o Brasil. Além disso,
a perspectiva de menor pressao
inflaciondria nos EUA alivia os
mercados, o que pode continuar
pressionando o délar para baixo.

Para Anilson Moretti, head de
cambio da HCI Invest, o merca-
do ainda depende de importan-
tes eventos econdmicos no merca-
do norte-americano nas proximas
semanas. ‘A expectativa é de mais
duas reducoes de juros pelo Fed,
em 2025, enquanto os EUA adotam
uma politica monetdria expansi-
va, focada no controle da inflacdo
e do emprego. J4 o Brasil, segue na
direcdo oposta, com uma politica
restritiva, reflexo da baixa credibi-
lidade fiscal. A reconstrugio dessa
confianca serd essencial para atrair
investimentos estrangeiros, valori-
zar o real frente ao ddlar e estabili-
zar a economia’, afirmou.

Pelas projecoes de Moretti, o
délar pode chegar a R$ 6,08 nes-
ta semana e recuar para R$ 5,90
até o fim do més, caso a credibi-
lidade fiscal seja restabelecida.
No relatdrio Focus, divulgado on-
tem, o mercado projeta o délar a
R$ 6 no fim deste ano.



