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SUPERQUARTA Em contexto de incertezas no mundo, 0s comités de politica monetaria do Brasil e dos Estados Unidos
adotaram a cautela. Por aqui, o BC elevou a Selic para 14,25% a.a. Nos EUA, o Fed manteve a taxa entre 4,25% e 4,5%

Taxa de juros chegaa
14,25% e vai subir mais

» ROSANA HESSEL

a segunda reunido de

2025 do Comité de Poli-

tica Monetdria (Copom),

o Banco Central foi coe-
rente com os comunicados ante-
riores e decidiu, ontem, aumen-
tar a taxa bdsica da economia
(Selic) em mais 1,0 ponto percen-
tual, para 14,25% ao ano — maior
patamar desde outubro de 2016.
A decisao foi unanime entre os
nove integrantes da diretoria, in-
cluindo o presidente do BC, Ga-
briel Galipolo, indicado pelo pre-
sidente Luiz Inécio Lula da Silva.

No comunicado divulgado
apds a reunido, o Copom reco-
nheceu que o ambiente externo
permanece desafiador “em fun-
¢do da conjuntura e da politica
economica nos Estados Unidos,
principalmente pela incerteza
acerca de sua politica comercial
e de seus efeitos”, mas atenuou
os alertas sobre a piora do qua-
dro fiscal e para a necessidade
da busca do equilibrio das con-
tas publicas. A nota sinalizou que
o ciclo de alta dos juros, iniciado
em setembro de 2024, ndo ter-
minou e, portanto, haverd mais
uma alta “de menor magnitude”
no préximo encontro, em maio.

“Diante da continuidade do
cendrio adverso para a conver-
géncia da inflacdo, da elevadain-
certeza e das defasagens ineren-
tes ao ciclo de aperto monetdrio
em curso, o Comité antevé, em se
confirmando o cendrio esperado,
um ajuste de menor magnitude
na préxima reunido”, destacou o
documento, que mantém as pro-
jecoes de inflacdo acima do teto
da meta, de 4,50%, no fim deste
ano, apesar da queda de 5,2% pa-
ra5,1%. Para o terceiro trimestre
de 2026, que € o horizonte rele-
vante para o qual o BC tem moni-
torado, a projecdo para o Indice
de Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA) passou de 4,0% para 3,9%
— abaixo do teto, mas superior
ao centro da meta, de 3%.

Na avaliacao de analistas ou-
vidos pelo Correio, haverd, pelo
menos, mais uma nova alta de ju-
ros em junho, antes do fim do ci-
clo de aperto monetdrio. As pro-
jecoes para a Selic terminal des-
se processo variam entre 15% e
15,5% ao ano.

Roberto Padovani, economis-
ta-chefe do Banco BV, por exem-
plo, manteve a previsao de duas
altas da Selic, sendo de 0,50 pon-
to percentual, em maio, e de 0,25
ponto percentual, em junho —,
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Na segunda reunidao de 2025 do Copom, Banco Central mantém ritmo de aperto monetério ao elevar Selic para

maior patamar desde outubro de 2016, de 14,25% ao ano, e ainda sinaliza nova alta "de menor magnitude” em maio
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0 que elevard a Selic para 15%
ao ano, patamar que serd man-
tido até dezembro. “Nas nossas
projecdes, hd espago para mais
duas altas, além das sinalizadas
(em dezembro), alcancando uma
taxa bdsica de 15% até o fim do
ano e a decisao de hoje nao alte-
ra esse nosso cendrio”, afirmou.

De acordo com Caio Megale,
economista-chefe da XP Inves-
timentos, o comunicado do Co-
pom “manteve um tom vigilante”
ao reconhecer que as expectativas
deinflacdo seguem desancoradas

com resiliéncia na atividade eco-
ndmica, além de concluir que o
cendrio “exige uma politica mone-
tdria mais contracionista”.
Apesar da sinalizacdo do Co-
pom de mais uma alta nos juros,
pelo menos, o economista Car-
los Thadeu de Freitas Gomes, ex-
diretor do BC e consultor exter-
no da Confederagao Nacional do
Comércio de Bens, Servicos e Tu-
rismo (CNC), avaliou o comuni-
cado mais “dovish”, que no termo
econOmico significa mais tole-
rante com a inflacdo, refletindo a

mudanca na gestdo da autorida-
de monetdria com Galipolo, que
foi indicado por Lula e, por con-
ta disso, no méximo, os juros de-
verdo subir até 15,50% nesse ci-
clo. “O BC ndo vai buscar mais a
meta de inflacdo, porque isso exi-
giria uma Selic de 16% ou mais.
Ele estd, agora, mais preocupado
com a atividade econdmica. Na
gestdo anterior, a preocupacdo
principal era inflagao”, afirmou.

Apesar desse novo aumento
da Selic — o quinto consecuti-
vo — o Brasil caiu da 22 para a 42

colocacdo em um ranking glo-
bal de juros reais (descontada a
inflacdo), abaixo de Turquia, Ar-
gentina e Russia, conforme le-
vantamento da MoneYou e da
Lev Intelligence com as 40 prin-
cipais economias. (Ver quadro).
A média dos juros reais ficou em
1,70% e, de acordo com Jason
Vieira, economista responsavel
pelo levantamento, 0 movimen-
to global de politicas de aperto
monetdrio perdeu forca, sendo
o0 contexto majoritario de manu-
tencdo das taxas.

Nos EUA,
tudo igual

O Fomc, comité de politica
monetdria do Federal Reserve
(Fed, banco central norte-ame-
ricano), decidiu, ontem, man-
ter a taxa bdsica de juros no
intervalo de 4,25% a 4,50% ao
ano, refletindo maior preocu-
pacdo do impacto da atual po-
litica econdmica do presidente
dos EUA, Donald Trump, espe-
cialmente na inflacdo. A deci-
sdo, que nao foi unanime, era
aguardada pelo mercado.

De acordo com o comunicado
do Fomc, os indicadores recentes
“sugerem que a atividade econd-
mica continuou a se expandir em
um ritmo sélido”, o desemprego
segue estdvel e ainflacdo continua
um pouco elevada, mas as proje-
¢oes indicaram piora nos indices
mais a frente. O Comité reforcou
que estd “fortemente comprome-
tido em apoiar o emprego maxi-
mo e retornar a inflacdo ao seu
objetivo de 2%".

Ao avaliar a condugao da po-
litica monetdria, o Fomc infor-
mou, nanota, que “estaria pre-
parado para ajustar a postu-
ra da politica monetdria con-
forme apropriado se surgirem
riscos que possam impedir a
obtencdo das metas”. O 6rgao
também indicou que seguird
reduzindo as participacdes em
titulos do Tesouro norte-ameri-
cano e de titulos lastreados em
dividas de agéncias e hipotecas
de agéncias.

“A partir de abril, o Comité
diminuird o ritmo de queda das
participacdes em titulos, redu-
zindo o limite de resgate mensal
em titulos do Tesouro de US$ 25
bilhdes para US$ 5 bilhdes”, des-
tacou o documento.

O estrategista da RB Investi-
mentos, Gustavo Cruz, conside-
rou que, uma das grandes men-
sagens do Fed foi que existe uma
divisao dentro da institui¢ao so-
bre o que priorizar nesses pri-
meiros efeitos que estdo sendo
notados pela politica econdmica
de Trump: atividade econdmica
ou inflacdo. “Uma parcela rele-
vante do Comité acha que a in-
flacdo mais alta é o mais impor-
tante, mas, do outro lado, a maio-
ria, e muito provavelmente com
o presidente Powell estdo mais
preocupados com a atividade”,
afirmou. (RH)

Camara reticente com isencao

» RAFAELA GONCALVES

O governo deve comecar uma
ofensiva no Congresso para evitar
a desidratacao do projeto de re-
forma do Imposto de Renda (IR),
que prevé ampliar a isencdo para
contribuintes comrenda de até R$
5 mil. A proposta é prioridade na
agenda da nova ministra de Re-
lacoes Institucionais, Gleisi Hof-
fmann, e também do ministro da
Fazenda, Fernando Haddad.

O presidente da Camara dos
Deputados, Hugo Motta (Repu-
blicanos-PB), ja havia afirmado

que “‘com certeza” o Legislativo
fard alteracdes no projeto e fez
ressalvas quanto a viabilidade
fiscal da medida. Entre os par-
lamentares, o clima ainda é de
cautela. Liderancas afirmam que
vao aguardar para se posicionar e
propor mudancas ao texto.

Ao Correio, o lider da oposi-
¢do na Camara, deputado Zuc-
co (PL-RS), disse que ainda € ce-
do para orientar uma posicdo a
respeito da matéria. “Ainda nao
tem como se posicionar se é uma
pauta positiva ou nao”, afirmou.

A isencdo para quem ganha

menos deve custar R$ 25,8 bilhdes
por ano, a proposta do governo é
compensar a perda de arrecada-
¢ao taxando mais quem ganha aci-
ma de R$ 600 mil por ano. Apesar
do governo sustentar que a pro-
posta ndo terd impacto negativo
nas contas ptblicas, hd preocu-
pacdo na queda de arrecadacao de
estados e municipios, jd que parte
do que € arrecadado € distribuido
entre os entes da federacao.

Perdas

A medida também é alvo de

desconfianca por parte do se-
tor produtivo. Para o cdlculo das
rendas mais altas, serdo usados
todos os rendimentos, inclusi-
ve lucros e dividendos. De acor-
do com uma simulacio feita pe-
la Fazenda, um sécio de empresa
que recebe R$ 985 mil por ano e
tem uma aliquota efetiva de 2,7%
passard a pagar mais 3,72%, por-
que sua aliquota minima serd de
6,42%, por exemplo.

Segundo Zucco hd uma
preocupacdo com o empresa-
riado, que pode ser mais ta-
xado. “Isso af vai trazer uma
perda de receita considerdvel
e que, de algum lugar, vai ter
que se retirar. E, normalmen-
te, se retira de quem? De quem

gera emprego, de quem é em-
preendedor, de quem realmen-
te move a economia do nosso
pafs. Entdo, de forma muito
madura, a gente tem que en-
tender os detalhes dessa com-
posicao”, afirmou.

O PL conta com a maior ban-
cada da Camara, com 99 deputa-
dos. “A oposicdo ainda nao ma-
nifestou a rejeicdo do imposto
de renda nesse PL, mas teremos
grandes reunides para discutir no
tempo certo e dar a resposta. E
um tema muito complexo. Mas
o que for bom para o prasileiro
e o que for bom para que o pais
volte a respirar, vamos dar uma
resposta, ndo vamos votar con-
tra da nacdo”, disse o deputado

Delegado Caveira (PL-PA).

Por parte da base governis-
ta, o clima é de otimismo de que
a matéria seja apreciada ainda
neste semestre. “Eu posso afir-
mar que esse € um projeto prio-
ritdrio para o governo e € priori-
tdrio também para a Casa’, afir-
mou o deputado Duarte Jr. (PS-
B-MA). “E natural que o Poder
Legislativo s6 possa trazer uma
melhoria.”

Se aprovada ainda este ano, a
medida entra em vigor em 2026.
Isso porque o sistema tributdrio
brasileiro tem regras para evi-
tar que mudancas tenham efei-
to imediato, a fim de garantir se-
guranca e previsibilidade para os
cidaddos.



