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» RAPHAEL PATI

a primeira “superquar-

ta” do ano, a cautela ain-

da foi a palavra de ordem.

Em dia marcado por deci-
soes de juros tanto no Brasil quan-
to nos Estados Unidos, o ambien-
te de incertezas na economia e na
geopolitica, sobretudo em relacao
as ameacas do presidente norte-a-
mericano Donald Trump de con-
quistar novos territorios, fizeram
com que ambos os bancos centrais
decidissem manter inalterados os
principais instrumentos da politi-
ca monetaria.

No Brasil, o Comité de Politi-
ca Monetaria (Copom) do Ban-
co Central decidiu manter pe-
la 52 vez consecutiva a taxa Se-
lic em 15% ao ano, o que repre-
senta o maior patamar dos juros
desde 2006. O nivel da taxa nomi-
nal permanece inalterado desde
a reunido de junho, apés o Co-
pom elevar os juros em mais de
3 pontos percentuais em menos
de seis meses, em meio a temo-
res mais fortes do mercado sobre
o cendrio fiscal interno e os con-
flitos geopoliticos.

No comunicado publica-
do apds a reunido, os diretores
apontam que o cendrio ainda é
marcado por uma “elevada in-
certeza’, que exige uma caute-
la maior na conducéo da politi-
ca monetaria. “O Comité avalia
que a estratégia em curso tem se
mostrado adequada para assegu-
rar a convergéncia da inflacdo a
meta. Em ambiente de inflacdo
menor e transmissdo da politi-
ca monetéaria mais evidentes, a
estratégia envolve calibracao do
nivel de juros’, destaca.

Apesar da manutencdo do tom
duro em relagdo ao futuro, o Co-
pom sinalizou, pela primeira vez
— e de maneira mais enfatica —
que pode iniciar o processo de cor-
te dos juros na préxima reuniao, se
confirmadas as expectativas dos di-
retores em relacdo ao cendrio atual.
Aindicacao feita pelo BC corrobora
a maior parte das expectativas do
mercado financeiro, que previa o
inicio da queda da Selic em margo.
O comite reforga, ainda, que man-
tera uma “restricdo adequada” pa-
ralevar a frente o objetivo de trazer
ainflacdo a meta.
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0 BC deveria ter
iniciado o ciclo de
reducao dos juros

ha muito tempo. Ao
manter a Selic em nivel
insustentavel, o Copom
prejudica a economia,
aprofundando a
desaceleracao do
crescimento. E
indispensavel que

a flexibilizacao da
politica monetaria
comece ja na proxima
reuniao”

Ricardo Alban,
presidente da CNI

“O compromisso com a meta
impde serenidade quanto ao rit-
mo e a magnitude do ciclo, que
dependerao da evolugao de fato-
res que permitam maior confian-
¢a no atingimento da meta para
ainflacao no horizonte relevante
para a condugao da politica mo-
netéria’, acrescenta o BC, em co-
municado. O préximo encontro
do Copom estd marcado para os
dias 17 e 18 de marco.

Ainda no comunicado divulga-
do ontem, o comité destaca que a
conjuntura e a politica econdmica
nos Estados Unidos mantém o am-
biente externo conturbado e as in-
certezas com relagao as condigdes
financeiras de outros paises. Além
disso, no cendrio doméstico, os in-
dicadores seguem apresentando
uma trajetéria de moderagdo no
crescimento da atividade econo-
mica, 0 que ja era esperado pelo
BC com as taxas de juros mais altas.
Mesmo assim, os diretores avaliam
que os riscos para a inflagdo - tan-
to de alta quanto de baixa - ainda
permanecem elevados.

POLITICA MONETARIA

BC e FED mantém juros
com sinalizacao de queda

Bancos centrais do Brasil e dos Estados Unidos decidem manter inalteradas as respectivas taxas bdsicas por causa do cenario
de incertezas da economia mundial, mas indicam que o ciclo de alta deve comecar a ser revertido nas proximas reunioes

Plato de juros

Taxa Selic seque no patamar elevado de 15% ao ano — o0 maior em guase
20 anos —, mas o Copom sinaliza uma possivel queda em margo.
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Juros ‘insustentaveis'

Ap6s a decisdao do Copom, a
Confederacdo Nacional da Indus-
tria (CNI) expressou novamente
preocupac¢ao com a manutencao
dataxa bésica de juros atual. Na vi-
sdo0 da entidade, a cautela, defendi-
dapelo BC, “ignora” a trajetéria de
queda da inflacdo e os danos que
a Selic a 15% causam a populagao.
“O Banco Central deveria ter inicia-
do o ciclo de reducao dos juros ha
muito tempo. Ao manter a Selic em
nivel insustentavel, o Copom pre-
judica a economia, aprofundando
a desaceleracdo do crescimento.
E indispensavel que a flexibiliza-
¢do da politica monetaria comece
j& na préxima reunido’, defende o
presidente da CNI, Ricardo Alban.
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Uma projecdo feita pela propria
entidade destaca que, no patamar
atual, a taxa de juros real - que des-
conta a inflagao corrente e estd em
10,5% - esta 5,5% acima da chama-
da taxa de juros neutra, que nao
estimula nem desestimula o cres-
cimento econdmico. Diante disso,
a CNI acredita que a Selic deveria
estar proxima de 10,3% ao ano, ao
considerar a inflagdo acumulada
dos dltimos 12 meses.

Para o presidente da Federacao
das Inddstrias do Estado de Mi-
nas Gerais (Fiemg), Flavio Roscoe,
a manutencdo da taxa atual tende
a prolongar os efeitos adversos na
economia, com restricao a investi-
mentos, custo de crédito e produ-
¢do mais elevados, além da perda
da competitividade da industria

Ouro e acoes disparam na super
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» PEDRO JOSE*

A chamada “superquarta” con-
centrou as atencgdes dos investido-
res, atentos as reunioes dos bancos
centrais do Brasil e dos Estados Uni-
dos para definir as taxas de juros que
véo valer para as proximas semanas.
Osmercados refletiram a expectativa
pela manutencdo das taxas nos dois
paises. O Ibovespa encerrou a sessao
de ontem em alta pelo terceiro pregao
consecutivo, com avanco de 1,52%
emrelacdo ao dia anterior, e alcancou
184.691 pontos, renovando o recor-
de nominal do indice. O movimento
ocorreu em meio a atengao do mer-
cado as decisoes de politica mone-
taria no Brasil e nos Estados Unidos.

O ddlar fechou sem variacao,
cotado a R$ 5,206, 0o mesmo valor
registrado na véspera. Ao longo do

pregao, amoeda norte-americana
chegou a atingir a minima de R$
5,1716, mas ganhou folego perto
do encerramento. O economista-
-chefe da Western Asset, Adauto
Lima, afirma que a apreciacao do
real é fruto da desvalorizagao glo-
bal do délar, insuflada por, basica-
mente, trés fatores: a politica eco-
ndmica e comercial erratica de Do-
nald Trump, o aumento das incer-
tezas sobre a conducdo da politica
monetdria apos a saida de Powell
do Fed e um movimento de diver-
sificacdo de carteiras com reducéo
de exposicdo a ativos americanos.

“A desvalorizagao do ddlar
é global. Nao é um movimento
idiossincrético. O real tem uma
performance um pouco melhor
pela questdo do diferencial de ju-
ros e porque o Brasil é exportador

Ibovespa renova recorde de alta pela terceira vez na semana
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brasileira. “E necessério uma po-
litica monetdria mais equilibrada,
que consiga conciliar o controle da
inflacao com o estimulo ao desen-
volvimento econdmico e ao forta-
lecimento da competitividade da
industria nacional’, comentou.
Sobre o comunicado do Co-
pom, o economista chefe do Ban-
co Daycoval, Rafael Cardoso, ex-
plica que houve poucas mudancas
em relacdo ao dltimo documen-
to. Diante disso, a sinalizacdo de
uma possivel queda na préxima
reunido foi uma das poucas mu-
dancas no texto divulgado ontem.
“Essa sinalizacao veio acompa-
nhada de termos em que ele (Co-
pom) fala que vai ser sereno, tan-
to no ritmo quanto na magnitude,
dando uma ideia de algum certo

uarta

de commodities metalicas, que ti-
veram um aumento expressivo de
precos’, avalia Lima.

O ouro, por sua vez, fechou em
alta e superou, pela primeira vez, a
marca de US$ 5.300 por onca-troy
(medida padrao do metal). O metal
registrou a sétima sessao consecuti-
va de valoriza¢do, em um cendrio de
incertezas econdmicas e geopoliti-
cas e de expectativa em torno da po-
litica monetaria dos Estados Unidos.

Na Comex, divisdo de metais
da bolsa de Nova York (Nymex), o
contrato do ouro para fevereiro en-
cerrou o dia com alta de 4,35%, co-
tado a US$ 5.303,60 por onga-troy.
Durante o pregao, o ativo atingiu a
maxima de US$ 5.323,40.

*Estagiario sob a supervisao
de Vinicius Doria

conservadorismo’, considera.

Cardoso avalia que ficou sur-
preso com a decisao do BC de in-
cluir uma sinalizacdo no comu-
nicado sobre a abertura para um
corte na taxa atual, um passo além
daquele que a gente imaginava
que seria dado. “O principal argu-
mento do Banco Central de que a
inflacdo corrente cedeu diz muito
mais respeito ao passado do que
ao futuro. Entdo, dado que o diag-
noéstico permaneceu de 14 pra c4,
a gente acha que o Banco Central
deu um passo um pouco maior do
que aquele que a gente imaginava’,
acrescenta o especialista.

J& o doutor em economia pela
Universidade Federal de Uberlan-
dia (UFU) Benito Salomao desta-
ca que a taxa real, que desconta a
inflacdo, estd muito acima do que
seria ideal para a atividade eco-
nomica, e que o BC ja poderia ter
reduzido os juros nesta reuniao.
“Eu sou da opinido de que € pos-
sivel produzir essa convergéncia
(da inflagdo a meta) com credibi-
lidade e reputacdo, com um grau
de contracdo da politica moneta-
ria mais baixa’ pontua.

Ameacas no EUA

Nos Estados Unidos, o Comi-
té de Mercado Aberto (Fomc, na
sigla em inglés) do Federal Re-
serve (Fed) — o banco central
do pais — decidiu manter a taxa
atual na banda de 3,5% a 3,75%.
O presidente do Fed, Jerome
Powell disse que o setor imo-
bilidrio continua fraco, apesar
de outros indicadores sinaliza-
rem um crescimento mais “so-
lido” da atividade economica.
“O consumo tem se mostrado
resiliente e o investimento fixo
empresarial continuou crescen-
do” avaliou.

Além disso, a decisdo do Fed é
considerada uma resposta a pres-
sao do presidente Donald Trump
sobre os juros, que ja chegou a fa-
zer criticas mais severas ao chair-
man do banco central norte-a-
mericano. Recentemente, Powell
quebrou o siléncio e disse estar
sendo vitima de uma “persegui-
¢do judicial” do chefe do Execu-
tivo e classificou a investigacao
aberta contra ele préprio como
“sem precedentes”.

O presidente da Caixa,
Carlos Vieira, representa
0 banco em uma série

de eventos em Nova

York com investidores

e agentes do mercado
financeiro. Hoje, Vieira
participa como painelista
do LatAm Capital Markets
Summit 2026, na Bolsa de
Valores. O painel discutira
0 papel fundamental dos
bancos na mobilizacao

de capital para fortalecer
a resiliéncia regional. O
LatAm Capital Markets
Summit 2026, organizado
pela LatinFinance, é um
evento anual que redine
investidores e instituicoes
da América Latina e
Caribe com financiadores.



