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2026: indicadores recentes favorecem inicio corte de juros
Banco Central: queda taxa de juros SELIC tem data incerta

O BACEN tem reiterado que o COPOM tem data incerta para o inicio do ciclo de
corte da taxa de juros (SELIC). A principal restricdo é a forte expansao fiscal
que leva a economia a operar em desequilibrio macroeconémico (“hiato do
produto”). Em apresentacdao, Gabriel Galipolo destacou dois fatores limitantes:
a) preocupacao com o “hiato do produto”, com taxa de desemprego na minima
historica e b) expectativas de inflacdo desancoradas.

Mercado DI Futuro (B3) amplia expectativa de queda da taxa de juros

Contratos DI Futuro (B3), em % ano
15,00

14,80
14,60
14,40

02/01/2026

04/01/2027
——03/01/2028
14,20 02/01/2029
14,00

13,80
13,60
13,40
13,20

13,00
28/08/25 12/09/25 27/09/25 12/10/25 2710/25

Simulagdo de data de COPOM que iniciara o ciclo de corte de juros (SELIC)

Com base na comunicacdao cautelosa do BACEN, conjuntura econOmica
prospectiva e tendéncias de indicadores recentes; simulamos hipoteses de data
de COPOM para o inicio de corte de juros.

COPOM (BACEN) FOMC (FED)
Data Taxa SELIC Taxa SELIC Data Taxa Fed fund
2025
16 & 17 de setembro 15,00% 15,00% 16 e17 de setembro | 4,00% -4,25%
4 e 5 de novembro (proj.) 15,00% 15,00% 28e 29 de outubro | 3,75% - 4,00%
9 e 10 de dezembro (proj.) 15,00% 15,00% 9e 10 de dezembro | 3,50% - 3,75%
2026
27 e 28 de janeiro cenario mercado 27 e 28 de janeiro
17 e 18 de margo cenario mercado 17 e 18 de marco
28 & 29 de abril cendrio cautela |28 e 29 de abril
16 e 17 de junho cenério cautela |16 e 17 de junho
4 e 5deagosto 28 e 29 de julho
15 e 16 de setembro 15 e 16 de setembro
3 e 4 de novembro 27 e 28 de outubro
8 e 9dezembro/SELIC 2026 | 10.50%/9,50% | 12.50%/11,00% |8 e 9 de dezembro
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Cenario Mercado - considera indicadores em trajetéria favoravel
Cenario Cautela - considera restrigdes e dificuldades na decisdo do COPOM

Condicionantes do cenario de decisdo do COPOM:
e Maior probabilidade (atual) de inicio corte de juros é margo ou abril;

e A intensidade e velocidade dos cortes depende de dados a cada COPOM,
da meta de SELIC dezembro 2026, e data de inicio do ciclo;

e Trajetoria do IPCA devera ser decrescente até meados 2026 e depois
podera voltar a ter pressao e inibir o ritmo de corte do COPOM;

e Data de corte vai considerar a inflagao futura do modelo do BACEN;

e Taxa de cambio (R$/USD) devera ser favoravel ao Brasil ao longo dos
meses, além de precos de commodities favoraveis;

e Juros FED podera ter dois cortes em 2025, maior “gap juros” para Brasil;

e Atividade econ6mica deve desacelerar até 1° trimestre 2026, depois sera
impulsionada pela injecao de emprego e renda pelo governo, redugcao de
risco e retomada do crédito, e inflagdo em queda.

e BACEN tera oportunidade de cortar gradualmente a taxa de juros; mas,
melhor sinalizagdo fiscal 2026 (déficit publico e divida publica) é chave
para reducao do prémio de risco e das taxas de juros em mercado.

Endividamento e inadimpléncia elevada, vulnerabiliza finangas PF e PJ

Fator para apressar o inicio da redugdo do custo do crédito

Concesséo Credito Livre PF e Inadimpléncia
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Informacdo Importante — O conteldo acima ndo estd vinculado a quaisquer operacées de compra,
venda, oferta e/ou participagdo em negodcio financeiro. Seu objetivo Unico é fornecer informagoes
macroecondmicas que foram extraidas de fontes publicas consideradas confidveis e complementadas
pelo autor indicado acima que é responsavel, por refletir de forma precisa, Unica e exclusiva, suas visdes
e opinides pessoais, que foram produzidas de forma independente e autbnoma. A ACREFI - Associagdo
Nacional das Instituicdes de Crédito, Financiamento e Investimento ndo dd nenhuma seguranga ou
garantia, seja de forma expressa ou implicita, sobre a integridade, confiabilidade ou exatiddo dessas
informagdes e projecdes proprias.
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