Copom mantém a taxa Selic em 10,50%
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O ambiente externo mantém-se adverso, em funcdo da incerteza elevada—e
persistepte—sobre aos impactos e a extensdo da flexibilizacdo da politica
monetdria nos Estados Unidos e guante-avelocidade comquese observardagueda
dasobre as dindmicas de atividade e de inflacdo-deformasustentada em diversos
paises. Os bancos centrais das principais economias permanecem
determinados em promover a convergéncia das taxas de inflacdo para suas
metas em um ambiente marcado por pressoes nos mercados de trabalho. O
Comité avalia que o cenario externo, também marcado por menor sincronia nos
ciclos de politica monetéria entre os paises, segue exigindo cautela por parte
de paises emergentes.

Em relagéo 3o cendrio doméstico, o conjunto dos indicadores de atividade
econdmica e do mercado de trabalho segue apresentando dinamismo maior do
que o esperado. A inflacdo—cheia—ac—consumidortem—apresentado-trajetdriade
desinflacdo_medida pelo IPCA cheio tem arrefecido, enquanto medidas de
inflacdo subjacente se situaram acima da meta para a inflacdo nas divulgacoes
mais recentes.

As expectativas de inflacdo para 2024 e 2025 apuradas pela pesquisa Focus
encontram-se em torno de 4,81% e 3,84,0%, respectivamente.

As projecoes de inflacdo do Copom em-seu-para o primeiro trimestre de 2026*
5|tuam -se em 3,4% no cenarlo de reFerenaa—sﬂeuam-seJenM—Oﬁé-em-zo;M—e—?,%

4—0-5@:9-202-5-5419 e 3,2% em cenario alternatlvo no qual a taxa Sellc é mantlda
constante ao longo do horizonte relevante,asprojecées-de-inflacso-situam-se-em
4,0% para2024-e 31% para2025..**

O Comité ressalta que, em seus cendrios para a inflacdo, permanecem fatores
de risco em ambas as direcoes. Entre os riscos de alta para o cenario
inflaciondrio e as expectativas de inflacdo, destacam-se (i) uma mmaier
persisténcia-das-pressdes-inflacionarias-globaisedesancoragem das expectativas
de inflacdo por periodo mais prolongado; (ii) uma maior resiliéncia na inflacao
de servicos do que a projetada em funcdo de um hiato do produto mais
apertados; e (iii) uma conjuncdo de politicas econdmicas externa e interna que
tenham impacto inflaciondrio, por exemplo, por meio de uma taxa de cambio
persistentemente mais depreciada. Entre os riscos de baixa, ressaltam-se (i)
uma desaceleracdo da atividade econémica global mais acentuada do que a
projetada; e (ii) os impactos do aperto monetario sircrenizado—sobre a
desinflacdo global se mostrarem mais fortes do que o esperado. O Comité
avalia que as conjunturas doméstica e internacional seguem—mais—incertas;
exigindeexigem ainda maior cautela na conducdo da politica monetdria. Em
particular, os impactos inflacionarios decorrentes dos movimentos das




varidveis de mercado e das expectativas de inflacdo, caso esses se mostrem
persistentes, corroboram a necessidade de maior vigilancia.

O Comité monitora com atencdo como os desenvolvimentos recentes da
politica fiscal impactam a politica monetaria e os ativos financeiros. A
percepcdo dos agentes econdmicos sobre o cenario fiscal, junto com outros
fatores, tem impactado os precos de ativos e as expectativas dos agentes. O
Comité reafirma que uma politica fiscal crivel e comprometida com a
sustentabilidade da divida contribui para a ancoragem das expectativas de
inflacdo e para a reducdo dos prémios de risco dos ativos financeiros,
consequentemente impactando a politica monetaria.

Considerando a evolucao do processo de desinflacdo, os cenarios avaliados, o
balanco de riscos e o amplo conjunto de informacoes disponiveis, o Copom
decidiu manter a taxa basica de juros em 10,50% a.a. e entende que essa
decisdo é compativel com a estratégia de convergéncia da inflacdo para o redor
da meta ao longo do horizonte relevante,gqueincluio-ane-de 2025.. Sem prejuizo
de seu objetivo fundamental de assegurar a estabilidade de precos, essa
decisdo também implica suavizacdo das flutuacoes do nivel de atividade
econdémica e fomento do pleno emprego.

A conjuntura atual, caracterizada por um estagio do processo desinflacionario
que tende a ser mais lento, ampliacdo da desancoragem das expectativas de
inflacdo e um cenario global desafiador, demanda serenidade e moderacdo na
conducao da politica monetaria.

O Comité, unanimemente, optou por interrompero—<ciclo-de-guedamanter a taxa

de juros_inalterada, destacando que o cenario global incerto e o cenario
doméstico marcado por resiliéncia na atividade, elevacdao das projecoes de
inflacdo e expectativas desancoradas demandam acompanhamento diligente e
ainda maior cautela. Ressalta, ademais, que a politica monetaria deve se manter
contracionista por tempo suficiente em patamar que consolide ndo apenas o
processo de desinflacdo como também a ancoragem das expectativas em torno
de-suas-metas.da meta. O Comité se manterd vigilante e relembra,—cemo-usual;
que eventuais ajustes futuros na taxa de juros serdo ditados pelo firme
compromisso de convergéncia da inflacao a meta.

Votaram por essa decisdo os seguintes membros do Comité: Roberto de
Oliveira Campos Neto (presidente), Ailton de Aquino Santos, Carolina de Assis
Barros, Diogo Abry Guillen, Gabriel Muricca Galipolo, Otavio Ribeiro Damaso,
Paulo Picchetti, Renato Dias de Brito Gomes e Rodrigo Alves Teixeira.

* NeA comunicacdo da projecdo para seis trimestres a frente, correspondendo
3o primeiro trimestre de 2026, atual horizonte relevante de politica monetdria,
estd em consondncia com a nova sistemdtica de meta para a inflacdo
estabelecida pelo Decreto 12.079/2024 com vigéncia a partir de 1° de janeiro
de 2025.




** Em seu cendrio de referéncia, no qual a trajetéria para a taxa de juros é
extraida da pesquisa Focus e a taxa de cambio parte de R$5,3655/USS,
evoluindo segundo a paridade do poder de compra (PPC}-9), as projecoes de
inflacdo do Copom para os anos-calendario situam-se em 4,2% para 2024 e 3,6%
para 2025. Nesse cendrio, as projecoes para a inflacdo de precos administrados
sdo de 5,0% em 2024 e 4,0% em 2025. No cendrio alternativo, no qual a taxa
Selic é mantida constante ao longo do horizonte relevante, as projecoes de
inflacdo situam-se em 4,2% para 2024 e 3,4% para 2025. Em ambos os cenarios,
o preco do petréleo seque aproximadamente a curva futura pelos préximos seis
meses e passa a aumentar 2% ao ano posteriormente. Além disso, adota-se a
hipotese de bandeira tarifaria "verde" em dezembro de 2024 e de 2025. O valor
para o cambio foi obtido pelo procedimento;
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