
8 • Economia • Brasília, quarta-feira, 6 de agosto de 2025  •  Correio Braziliense

POLÍTICA MONETÁRIA

BC reforça cenário de juro alto
Ata do Copom cita incertezas nos EUA e inflação resistente no Brasil para justificar a manutenção da taxa Selic em 15% ao ano

O 
Comitê de Política Monetária 
(Copom) reforçou que a ta-
xa básica de juros (Selic), de-
ve continuar em um patamar 

alto por “período bastante prolonga-
do”. Na ata de sua última reunião, di-
vulgada ontem, o colegiado atribuiu 
a manutenção dos juros em 15% ao 
elevado grau de incerteza no cenário 
externo — marcado pela conjuntu-
ra e pela política econômica dos Es-
tados Unidos — e às expectativas de 
inflação ainda desancoradas no con-
texto doméstico.

“O Comitê enfatiza que seguirá 
vigilante, que os passos futuros da 
política monetária poderão ser ajus-
tados e que não hesitará em prosse-
guir no ciclo de ajuste caso julgue 
apropriado”, destacou o documen-
to, reforçando o comunicado do Co-
pom da semana passada, após a de-
cisão unânime para manutenção da 
Selic no atual patamar. 

O colegiado afirma que tem 
acompanhado, com particular aten-
ção, os anúncios referentes à impo-
sição pelos EUA de tarifas comer-
ciais ao Brasil. “A elevação por par-
te dos Estados Unidos das tarifas co-
merciais para o Brasil tem impactos 
setoriais relevantes e impactos agre-
gados ainda incertos, a depender de 
como se encaminharão os próximos 
passos da negociação e a percepção 
de risco inerente ao processo.”

Diante desse cenário, o Copom 
apontou que “deve preservar uma 
postura de cautela”. “Como usual, 
o Comitê focará nos mecanismos 
de transmissão da conjuntura ex-
terna sobre a dinâmica de infla-
ção interna”, informou outro tre-
cho do documento. 

Para André Matos, CEO da MA7 
Negócios, a ata reforça a postu-
ra cautelosa do Banco Central em 

relação aos cortes na taxa de juros. 
“Apesar da melhora nos índices de 
inflação e de um mercado de traba-
lho relativamente firme, o ambien-
te internacional está mais volátil e os 
riscos fiscais aqui dentro continuam 
altos”, afirmou. Segundo ele, mesmo 
com a inflação em trajetória de que-
da, o Comitê optou por manter a Se-
lic em 15% e sinalizou que só tomará 
medidas mais claras quando houver 
maior visibilidade sobre o cenário 
econômico. “O motivo principal é o 
aumento das incertezas fiscais, em 
especial, o impacto do tarifaço dos 
Estados Unidos sobre os produtos 
brasileiros”, destacou.

Matos chamou atenção para o 
trecho da ata que menciona direta-
mente os efeitos negativos da taxa-
ção norte-americana sobre o cres-
cimento econômico e a confiança 
dos agentes de mercado. Além dis-
so, apontou o risco de deterioração 
da percepção de solvência do país 
caso não haja avanço em medidas 
de ajuste fiscal. “Isso significa que o 
BC está mais cauteloso e que qual-
quer corte de juros à frente depen-
de de um conjunto de fatores: in-
flação seguindo em queda, expec-
tativas bem ancoradas e melhora 
no ambiente fiscal. Ou seja, sem 
avanço real nessas frentes, o juro 
alto continua”, acrescentou.

Inflação x fiscal

Sobre a inflação, a ata reforçou 
que, embora o cenário recente te-
nha apresentado surpresas abaixo 
das projeções dos analistas, o índi-
ce geral permaneceu acima da meta, 
de 3%, com teto de 4,5%, no horizonte 
monitorado pelo BC. “Para além das 
variações dos itens, ou mesmo das os-
cilações de curto prazo, os núcleos de 
inflação têm se mantido acima do va-
lor compatível com o atingimento da 

meta há meses, corroborando a inter-
pretação de uma inflação pressiona-
da pela demanda e que requer uma 
política monetária contracionista por 
um período bastante prolongado. 

Segundo Volnei Eyng, CEO da 
gestora Multiplike, a ata apenas con-
firma o que o Banco Central já vi-
nha sinalizando. “A inflação come-
çou a ceder, mas ainda está longe 
do ideal. O problema é que as ex-
pectativas continuam desajustadas, 
e isso exige manter os juros altos por 
mais tempo”, disse o economista, que 
ressaltou que o cenário ficou mais 

complicado com as tarifas impostas 
pelos Estados Unidos. “Isso aumenta 
o custo de exportar, pressiona o dó-
lar e pode gerar novos aumentos de 
preços aqui dentro”, explicou. 

Além disso, o Copom informou 
que segue acompanhando a política 
fiscal. O Comitê reforçou que a per-
da de impulso nas reformas estru-
turais, o enfraquecimento da disci-
plina fiscal, o avanço do crédito di-
recionado e as incertezas quanto à 
estabilização da dívida pública po-
dem elevar a taxa de juros neutra 
da economia. Segundo o colegiado, 

isso obrigaria também a manter a 
Selic alta por mais tempo. “O deba-
te do Comitê evidenciou, novamen-
te, a necessidade de políticas fiscal 
e monetária harmoniosas.”

As dúvidas sobre como o gover-
no vai equilibrar as contas deixam o 
mercado mais inseguro e obrigam o 
Banco Central a ser mais cauteloso, 
conforme reforçou Eyng. “Na práti-
ca, o crédito já está mais caro e mais 
difícil. O consumo começa a desa-
celerar, mas o emprego ainda está 
forte. A economia não parou, mas 
já mostra sinais de freio.”

Piora do quadro fiscal é uma preocupação do BC, porque eleva a dívida e impede a queda dos juros
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 » RAFAELA GONÇALVES Itaú lucra 
R$ 11,5 bi

O aperto monetário que vem 
sendo conduzido pelo Banco Cen-
tral, em grande parte, para com-
pensar a piora do quadro fiscal, 
tem ajudado a fazer os bancos lu-
crarem como nunca. O Itaú Uni-
banco, por exemplo, reportou, on-
tem, lucro líquido recorrente de R$ 
11,5 bilhões, no segundo trimestre 
de 2025, salto de 14,3% em relação 
ao mesmo período de 2024. 

A margem financeira com clien-
tes teve crescimento 15,4% no se-
gundo trimestre na comparação 
com o mesmo período do ano pas-
sado, impulsionada pelo aumen-
to da carteira de crédito e maio-
res rentabilidades com passivos 
e remuneração do capital de giro 
próprio, segundo a instituição. O 
bom desempenho das contas fez 
o banco revisar as projeções pa-
ra 2025, elevando de 7,5% a 11,5% 
para 11% a 14% as expectativas de 
crescimento da margem financei-
ra com clientes.

A inadimplência acima de 90 
dias ficou estável no trimestre, por 
sua vez, em 1,9% os últimos 18 tri-
mestres. “Seguimos demonstran-
do a solidez da nossa estratégia 
e a capacidade do Itaú Unibanco 
de crescer com consistência e ge-
rar valor”, destacou Milton Maluhy 
Filho, CEO do Itaú Unibanco, em 
nota. Segundo ele, o lançamento 
do  Itaú Emps, banco voltado para 
micro e pequena empresa, ajudou 
a instituição a aumentar a presen-
ça nesse segmento. 
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