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Dólar
Na sexta-feira Últimos 

R$ 5,028
(+ 0,54%)

18/maio 4,998
19/maio 5,040
20/maio                                      5,003
21/maio 5,001

Bolsas
Na sexta-feira

0,81%
São Paulo

Pontuação B3
IBovespa nos últimos dias

          19/5        20/5                       21/5 22/5

174.278 176.209
0,58%

Nova York

Salário mínimo

R$ 1.621 

Euro

R$ 5,836

Comercial, venda 
na sexta-feira

CDB

14,34%

Prefixado 
30 dias (ao ano)

Inflação
IPCA do IBGE (em %)

Novembro/2025 0,18
Dezembro/2025 0,33
Janeiro/2026 0,33
Fevereiro/2026 0,70
Março/2026 0,88

Ao ano

CDI

14,40%

POLÍTICA MONETÁRIA 

Inflação trava 
queda da Selic

Aumento dos preços acima do teto da meta reduz espaço para cortes da Selic e reforça temor de juros altos até 2027

A 
inflação projetada acima 
do teto da meta em 2026 
já altera a leitura do mer-
cado sobre o rumo da po-

lítica monetária e reduz o espaço 
para cortes mais intensos da taxa 
básica de juros. Com expectativas 
desancoradas, pressão internacio-
nal sobre commodities e incertezas 
fiscais no radar, economistas ava-
liam que o Banco Central deve ado-
tar uma postura mais cautelosa nos 
próximos meses.

A avaliação do mercado é que o 
Brasil corre o risco de chegar a 2027 
convivendo com inflação resistente, 
juros estruturalmente elevados e me-
nor capacidade de estímulo à econo-
mia. Nesse cenário, cresce a preocu-
pação com um ciclo mais prolonga-
do de aperto monetário, capaz de im-
pactar crédito, investimentos e ritmo 
de crescimento do país.

Segundo o mais recente Bole-
tim Focus divulgado pelo BC, a me-
diana das projeções para o Índice 
Nacional de Preços ao Consumi-
dor Amplo (IPCA) em 2026 subiu 
de 4,91% para 4,92%, acima do te-
to da meta perseguida pelo Conse-
lho Monetário Nacional (CMN). Já 
a expectativa para a taxa Selic avan-
çou de 13% para 13,25% ao ano, in-
dicando que o mercado passou a 
precificar um ciclo de flexibilização 
monetária mais lento e limitado.

Pelo sistema de metas contínuas, 

o centro da meta de inflação é de 3%, 
com margem de tolerância de 1,5 
ponto percentual para cima ou para 
baixo. Caso as projeções se confir-
mem, o país encerrará 2026 acima do 
teto permitido, ampliando a pressão 
sobre o Banco Central às vésperas da 
próxima reunião do Comitê de Polí-
tica Monetária (Copom), marcada 
para 16 e 17 de junho.

Para analistas, a deterioração 
das expectativas muda o foco da 
discussão. Se até poucas semanas o 
mercado debatia a velocidade dos 
cortes da Selic, agora a preocupa-
ção central passou a ser quanto es-
paço ainda existe para reduzir os 
juros sem comprometer a credibi-
lidade do regime de metas.

“O Focus deixou mais evidente 
uma mudança de leitura do merca-
do. Com a inflação esperada para 
2026 já acima do teto da meta e viés 
de alta pela décima semana conse-
cutiva, o espaço para novos cortes 
ficou mais estreito”, afirma Peter-
son Rizzo, head de relações com 
investidores da Multiplike. Segun-
do ele, o avanço do petróleo acima 
de US$ 110 por barril pressiona os 
combustíveis e toda a cadeia de 
custos, dificultando o trabalho da 
autoridade monetária.

Na avaliação do executivo, a revi-
são para cima da Selic reflete a per-
cepção de que o ciclo de cortes “po-
de ser mais curto e mais lento do que 
se imaginava há um mês”. “Na práti-
ca, isso significa juros restritivos por 
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 Nova reunião do Copom está marcada para 16 e 17 de junho, na Copa
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Estrela entra na onda de recuperações judiciais
Juros altos, crédito restrito e a 

mudança no comportamento do 
consumidor infantil, cada vez mais 
voltado ao entretenimento digital, 
estão entre os fatores que levaram a 
tradicional fabricante de brinque-
dos Estrela a pedir recuperação ju-
dicial nesta semana. O movimen-
to ocorre em meio ao aumento da 
pressão financeira sobre empresas 
do varejo e da indústria em um ce-
nário de consumo enfraquecido e 
custo elevado de capital.

O pedido foi protocolado na Co-
marca de Três Pontas, em Minas 

Gerais, e envolve oito empresas do 
grupo, entre elas a Manufatura de 
Brinquedos Estrela S.A., a Edito-
ra Estrela Cultural e a Estrela Dis-
tribuidora de Brinquedos. O valor 
total das dívidas não foi divulgado.

Em comunicado ao mercado, 
a companhia afirmou que a recu-
peração judicial busca reestrutu-
rar o passivo diante de “pressões 
econômicas e setoriais relevan-
tes”. Entre os fatores apontados 
pela empresa estão o alto custo do 
crédito, as restrições de financia-
mento e as mudanças nos hábitos 

de consumo infantil, com o avan-
ço de jogos eletrônicos e platafor-
mas digitais sobre o mercado tra-
dicional de brinquedos.

Fundada em 1937, a Estrela se 
consolidou como uma das marcas 
mais tradicionais do setor no Bra-
sil, responsável por produtos que 
marcaram diferentes gerações, co-
mo Banco Imobiliário, Autorama, 
Falcon, Genius, Susi, Comandos 
em Ação e Super Massa.

O caso ocorre em um momen-
to de alta recorde nos pedidos 
de recuperação judicial no país. 

Levantamento da Serasa Experian 
aponta que 2025 registrou o maior 
número de empresas em recupe-
ração judicial da série histórica da 
instituição, com 2.466 CNPJs envol-
vidos, uma alta de 13% em relação 
a 2024. Pela ótica processual, foram 
977 pedidos no período, avanço de 
5,5% e o maior volume desde 2016.

A Estrela se soma a uma lista de 
grandes e tradicionais empresas 
brasileiras que recorreram recen-
temente à recuperação judicial, co-
mo o Grupo Toky, controlador das 
marcas Tok&Stok e Mobly.

Na avaliação de Aislan Cam-
pos Rocco, especialista em falên-
cia e recuperação de empresas, 
o avanço desses processos re-
flete a dificuldade de adaptação 
de muitas companhias ao novo 
ambiente econômico e de con-
sumo. “A recuperação extrajudi-
cial é uma alternativa importan-
te para renegociar dívidas de for-
ma mais célere e menos onerosa, 
mas, em determinadas situações, 
a recuperação judicial se torna 
necessária por oferecer mecanis-
mos mais amplos de proteção ao 

caixa e à continuidade das ope-
rações”, afirma.

Segundo o advogado, o desa-
fio enfrentado pelas empresas vai 
além do endividamento. “O cená-
rio de inflação elevada, juros altos 
e retração do consumo reduziu sig-
nificativamente a capacidade de 
geração de caixa das empresas. Ao 
mesmo tempo, as transformações 
tecnológicas e as mudanças no pa-
drão de consumo exigem adapta-
ções estratégicas constantes, sob 
pena de comprometer a sustenta-
bilidade do negócio”, explica. (RG)

mais tempo, com efeito direto sobre 
crédito, investimento e capacidade 
de financiamento das empresas”, diz.

Desde o início do conflito no 
Oriente Médio, o Banco Central 
tem adotado um tom cauteloso 
na condução da política monetá-
ria, em meio às incertezas sobre 
a duração da guerra e seus efei-
tos sobre a inflação. Na ata da úl-
tima reunião do Copom, realizada 
em abril, a instituição voltou a de-
monstrar preocupação com a pos-
sibilidade de a desaceleração da 

atividade ocorrer de forma mais 
lenta do que o esperado.

Na avaliação do BC, um arrefe-
cimento mais consistente da eco-
nomia é um fator importante para 
a convergência da inflação à meta. 
“Mantido o compromisso funda-
mental de garantia da convergên-
cia da inflação à meta dentro do 
horizonte relevante para a política 
monetária, o Comitê estabeleceu 
que a magnitude e a duração do ci-
clo de calibração serão determina-
das ao longo do tempo”, afirmou a 

autoridade monetária na ata.
O documento também desta-

cou que as incertezas envolvendo 
os conflitos geopolíticos, somadas 
aos sinais ainda difusos da ativida-
de econômica, tornam mais difícil 
identificar tendências mais claras 
para o comportamento da inflação.

A preocupação também já se es-
tende para 2027. Com inflação ain-
da projetada acima do centro da 
meta e juros elevados mesmo após 
o ciclo de cortes, economistas aler-
tam para o risco de o país entrar no 
próximo ano ainda dependente de 
política monetária apertada.

“O risco de o Brasil entrar em 
2027 com inflação acima da me-
ta e juros estruturalmente eleva-
dos existe, sobretudo se o cená-
rio externo continuar pressionan-
do commodities e se a política fis-
cal não ajudar a ancorar expectati-
vas”, afirma Edgar Araújo, CEO da 
Azumi Investimentos.”O país pode 
chegar ao próximo ciclo com me-
nos espaço para estímulo e mais 
dependente de disciplina mone-
tária e fiscal”, acrescenta.

Combinação de fatores

Para o mercado financeiro, a 
combinação entre inflação per-
sistente, incerteza fiscal e cená-
rio externo adverso tende a pro-
longar o ambiente de juros altos, 
com impacto direto sobre empre-
sas e investidores.

“O problema é que a inflação 
deixou de ser apenas uma pres-
são pontual e passou a conta-
minar horizontes mais longos, o 
que torna qualquer decisão mais 
sensível”, afirma André Matos, 
CEO da MA7 Negócios. Segun-
do ele, o cenário exige maior se-
letividade nos investimentos e 
uma gestão financeira mais con-
servadora por parte das empre-
sas, diante de um custo de capi-
tal ainda elevado.

Na visão de Sidney Lima, 
analista da Ouro Preto Inves-
timentos, o mercado já come-
çou a internalizar juros eleva-
dos por mais tempo “não como 
ajuste pontual, mas como refle-
xo de uma inflação mais resilien-
te e menos sensível ao nível atual 
de restrição monetária”. O movi-
mento, segundo ele, aumenta a 
busca por aplicações pós-fixa-
das, reduz o prazo das carteiras 
e eleva a exigência de prêmio em 
operações de crédito.

A percepção é de que o cenário 
exige menos aposta em uma queda 
rápida dos juros e mais foco em efi-
ciência operacional. “A revisão da 
Selic para cima no fim de 2026 in-
dica que o mercado está aceitando 
um ciclo de juros altos mais longo, 
o que obriga empreendedores a 
planejarem com menos otimismo 
financeiro e mais disciplina opera-
cional”, destaca João Kepler, CEO 
da Equity Group.


