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» ROSANA HESSEL

Banco Central comeca, ho-

je, o primeiro dia da quin-

ta reunido do ano do Co-

mité de Politica Monetaria
(Copom), e 0 consenso entre ana-
listas do mercado financeiro é de
uma reducdo na taxa bésica da eco-
nomia (Selic) de 0,25 ponto percen-
tual, para 14% ao ano. Serd o quarto
corte consecutivo nos juros bésicos
do atual ciclo de afrouxamento, ini-
ciado em margo.

Para a reuniao seguinte, em se-
tembro, ainda ha duvidas se have-
ré continuidade desse mesmo corte
as vésperas do primeiro turno das
eleicoes presidenciais. De acordo
com os especialistas, nesta sema-
na, apesar da reducao das estimati-
vas do mercado para a taxa Selic no
fim deste ano, o Copom néo devera
deixar a porta aberta para um novo
corte nos juros. A expectativa dos
analistas ouvidos pelo Correio é de
que o ciclo de cortes dos juros pos-
sa ter chegado ao fim nesta sema-
na, apesar dos dados recentes de
uma inflagdo mais frouxa em julho.

Segundo esses especialistas,
0 espago para uma nova reducao
da taxa Selic estd cada vez menor
diante do aumento das incertezas
em relacdo ao conflito no Oriente
Meédio e os impactos nos precos dos
combustiveis, e também a perspec-
tiva do fendmeno climético EI Nifio
nos precos dos alimentos. Além dis-
so, a politica fiscal expansionista do
governo do presidente Luiz Indcio
Lula da Silva, que tem intensificado
os desembolsos com a aproxima-
¢ao das eleicoes, também dificulta
o trabalho do Banco Central em tra-
zer a inflagdo para o centro da me-
ta, tanto para o fim de 2027 quanto
para o primeiro trimestre de 2028 —
o novo horizonte relevante do Co-
pom, antecipado na reunido de ju-
nho, quando o comunicado do co-
legiado deixou o mercado um tan-
to confuso, inclusive.

Apesar de a inflacdo oficial ter
dado sinais de desaceleracao nos
dados mais recentes, a perspectiva
de piora de pressoes inflaciondrias
para 2027, devido ao impacto do fe-
némeno climético El Nin6 nos pre-
cos dos alimentos devem acender o
alerta dos diretores do BC. Os espe-
cialistas apontam que esta havendo
uma desancoragem das expectati-
vas para o Indice de Precos ao Con-
sumidor Amplo (IPCA), tanto para
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Mercado aposta em
novo corte na Selic

Para analistas, o0 Comité de Politica Monetdria (Copom) devera reduzir a taxa basica a 14% ao ano, na reuniao que comeca hoje e
termina amanha. Nao ha consenso, contudo, de que o BC siga com a politica de reducao dos juros este ano
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2027 quanto para 2028, que estdo se
distanciando do centro da meta de
3%, que é o horizonte relevante mo-
nitorado pela politica monetria.

Conforme dados do Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE), a prévia do IPCA de julho,
o0 IPCA-15, apresentou uma desa-
celeracdo de 0,41%, em junho, pa-
ra 0,06%, em julho, acumulando al-
ta de 4,52% em 12 meses — resul-
tado bem abaixo das estimativas
do mercado, que estavam acima
de 0,20%. Mesmo com esse dado
menor do que o esperado, 0 econo-
mista Fabio Romao, da consultoria
4 Intelligence — que previa 0,17%
no [PCA-15 de julho —, prevé o tl-
timo corte na taxa Selic nesta sema-
na para 14% anuais, devido ao ele-
vado grau de incertezas nos merca-
dos interno e externo. “Por ora, em
razdo das incertezas que cercam o
cendrio internacional e domésti-
co, esperamos que este seja o der-
radeiro movimento deste ciclo de
calibracao’, afirmou.

Caio Megale, economista-che-
fe da XP Investimentos, também
aposta em um corte derradeiro da
taxa Selic, para 14% ao ano, nareu-
nido desta semana do Copom, ape-
sar de a inflacdo de julho apresen-
tar sinais de desaceleracdo maior

do que o esperado pelo mercado.
“O nosso cendrio-base ainda é es-
se de um corte de 0,25 ponto per-
centual, na taxa Selic, para 14% ao
ano, e, depois, para, porque a in-
flacao pode reacelerar 14 na fren-
te com El Nino e ainda tem os im-
pulsos fiscais do governo e o petrd-
leo que ainda estd perto de US$ 85
o barril. Enfim, tem algumas pres-
soes ainda e, como o desempre-
go estd bem baixo, acho que o Co-
pom pode ser mais conservador no
curto prazo, e procurar esperar um
pouquinho mais para ter mais cer-
teza la na frente para voltar a redu-
zir os juros’, explicou.

Megale reconheceu, contudo,
que, como a inflacdo veio melhor
no curto prazo, a probabilidade de
mais um corte em setembro au-
menta, mas se houver um cenario
em que a atividade economica es-
teja cedendo aos juros mais altos
e a pressdo inflaciondria esteja di-
minuindo, apesar dos impulsos
fiscais. “Mas acreditamos que no
fim, o Copom vai mesmo cortar os
juros em 0,25 ponto percentual, e
nao dar nenhuma sinalizacao clara
e esperar os dados para ver se essa
desaceleracao da inflagao é perma-
nente ou temporaria para decidir
na préxima reuniao’; acrescentou.

Sergio Vale, economista-chefe
da MB Associados, lembrou que o
consenso do mercado é de que ha-
verd corte na taxa Selic para 14% na
reunido do Copom desta semana e
que a grande davida vai ser o que
o BC vai sinalizar para a préxima.
“Apesar de o mercado estar com
corte adicional de 0,25 ponto per-
centual, ainda nao esta muito claro
exatamente o que vai acontecer em
setembro, porque estamos falan-
do de um periodo muito préximo
das eleicoes. A inflacao estd ceden-
do nos ultimos dias, e isso é uma
possibilidade para um novo corte,
mas tem um efeito que o BC preci-
sa trabalhar e que ndo esta muito
claro que é o EI Niio, que esta vin-
do muito forte e vai ter um impacto
expressivo na inflacao de elemen-
tos no ano que vem’, alertou Vale.

O economista lembrou que o
Copom vai precisar ter um cuidado
adicional na préxima decisao tam-
bém porque a inflacdo pode estar
cedendo agora, mas, olhando para
frente, ainda vai ser muito arrisca-
do continuar reduzindo os juros. ‘A
gente espera que tenha menos tu-
multo do que foram os tltimos co-
municados, que foram muito ten-
sos e talvez um pouco mal-elabo-
rados. Talvez, ter um comunicado
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seja bem mais cuidadoso e mais
objetivo, talvez ajude mais a dimi-
nuir um pouco das incertezas que
estavam no mercado desde a tlti-
ma decisao’, afirmou.

Apesar de ponderar que o BC
ndo deveria cortar os juros, o eco-
nomista-chefe da G5 Partners, Luis
Otavio Leal, também espera redu-
cdo na taxa bésica para 14% nes-
ta semana. Para ele, o BC vai apro-
veitar que a inflacdo corrente estd
caindo para reduzir os juros ago-
ra. “E uma questao interessante
€ que, na reunido de setembro, 0
ultimo niimero que o Copom te-
rd para o IPCA de agosto serd ne-
gativo, por causa do bonus de Itai-
pu. Entdo, sim, hd uma possibili-
dade nao desprezivel de o Copom
reduzir os juros em setembro tam-
bém, inclusive a curva de juros da
uma probabilidade de 57% de isso
acontecer’, explicou ele, alertando
para um efeito contabil no indica-
dor da inflagao oficial que precisa-
ré ser levado em conta, justamente
as vésperas do primeiro turno das
eleicoes.

“Agora, eu acho que o BC nao
deveria cortar os juros em setem-
bro. Além das incertezas em rela-
¢do a politica econdémica do pro-
ximo governo, as expectativas de

inflacao para 2027 e 2028 estdo
piorando, mesmo com as de 2026
melhorando o que é uma prova do
desconforto do mercado com as
indicagoes do BC’, alertou. “Existe
uma regra no bolso dos banquei-
ros centrais de que nao se deve mu-
dar a politica monetaria préximo
de uma eleicdo majoritdria. Ago-
ra, isso ndo estd escrito na pedra,
tanto que, nas ultimas elei¢des nor-
te-americanas o Fed cortou os ju-
ros mais do que o esperado hé pou-
co mais de um més do pleito’, dis-
se Leal, mencionando um dos mo-
tivos para a deterioracdo das rela-
¢oes entre o ex-presidente do Fed
Jerome Powell e o atual presidente
dos EUA, Donald Trump.

Diante desse cendrio, na avalia-
¢do dos especialistas, a queda da
Selic em setembro sé devera ocor-
rer se houver uma piora muito gra-
ve no mercado de trabalho e na ati-
vidade econdmica. Vale lembrar o
aumento dos gastos crescentes e
os juros elevados seguem pesan-
do no forte aumento da divida pu-
blica bruta do setor publico federal
- incluindo governo federal, Previ-
déncia social, estados, municipios
e estatais federais -, que chegou a
81,9% do Produto Interno Bruto
- 0 maior patamar desde abril de
2021, somando R$ 10,8 trilhdes, ni-
vel considerado preocupante para
um pais emergente que paga juros
de dois digitos, que acaba dobran-
do de tamanho em até sete anos.

Nos Estados Unidos, devido
ao aumento das incertezas exter-
nas, especialmente com o confli-
to no Oriente Médio, as apostas
sao de aumento de juros pelo Fe-
deral Reserve (Fed, banco central
norte-americano), que, na sema-
na passada, manteve os juros basi-
cos entre 3,50% e 3,75% ao ano. Por
aqui, conforme dados da pesqui-
sa semanal Focus, do Banco Cen-
tral, a mediana das estimativas do
mercado financeiro para taxa Se-
lic no fim de 2026 recuou pela pri-
meira vez desde marco, passan-
do de 14% para 13,75%. Contudo,
os juros seguem acima de 10% até
2029. A mediana das estimativas
para a inflacéo oficial, medida pe-
lo IPCA, também recuou, passan-
do de 5,12%, na semana passada,
para 5,03%, nesta semana, ainda
acima do teto da meta, de 4,50%. A
mediana das previsoes para o IPCA
em 2027 e 2028 ficaram estaveis em
4,22% e 3,80%, respectivamente.

INFRAESTRUTURA

Producao de petréleo e gas cresce 19,7%

» PEDRO JOSE*

A producao brasileira de petrd-
leo e gés natural alcancou 5,842
milhoes de barris de 6leo equiva-
lente por dia (boe/d) em junho de
2026, segundo dados divulgados,
ontem, pela Agéncia Nacional do
Petrdleo, Gas Natural e Biocom-
bustiveis (ANP). O desempenho
foi impulsionado pelo avanco da
producao no pré-sal, que respon-
deu por 82% de todo o volume ex-
traido no pafs.

A producao de petréleo so-
mou 4,475 milhées de barris por
dia (bbl/d), alta de 4% em relagao
amaio e de 19,1% na comparacdo

com junho de 2025. J4 a produgédo
de gés natural atingiu 217,35 mi-
lhoes de metros ctibicos por dia
(m?/d), crescimento de 5,5% fren-
te ao més anterior e de 19,7% na
comparacao anual.

O pré-sal produziu 4,788 mi-
lhoes de boe/d, sendo 3,699 mi-
lhoes de barris didrios de petréleo
e 173,19 milhoes de metros ctibicos
por dia de gas natural. A producéo
foi obtida a partir de 198 pogos e
registrou crescimento de 4,2% em
relacdo a maio e de 24% na compa-
ragao com junho do ano passado.

Segundo a ANP, o aproveita-
mento do gas natural permane-
ceu elevado, alcancando 97% da

producao. Ao todo, 64,36 milhdes
de metros ctibicos por dia foram
disponibilizados ao mercado.

A queima de gés natural totali-
zou 6,63 milhdes de metros ctibi-
cos por dia, volume 12,9% superior
ao registrado em maio. De acordo
com a agéncia, 0 aumento ocor-
reu, principalmente, em razao da
fase de comissionamento da pla-
taforma P-79, instalada no campo
de Buzios.

Gas na Colombia

A Petrobras também confirmou,
ontem, a descoberta de uma nova
acumulacdo de gas natural no pogo

exploratorio Sandia-1, localizado
no Bloco GUA-OFF-0, em &guas
profundas da Coldmbia. O pogo es-
té situado a cerca de 42 quilome-
tros da costa colombiana, em uma
lamina d’agua de 1.251 metros.

A édrea também abriga outras
descobertas relevantes, estando lo-
calizada a 18 quilometros dos pogos
Sirius-1 e Sirius-2 e a apenas nove
quilémetros do pogo Copoazu-1.

A perfuracao do Sandia-1 foi
iniciada em 12 de junho e alcan-
cou sua profundidade final em 29
de julho.

*Estagiario sob a supervisao
de Edla Lula

Agéncia Petrobras

A perfuracao do poco Sandia-1, na Colombia, teve inicio em junho



