Galipolo inventa dificuldades para justificar
juros estratosféricos

Jeferson Miola

03/12/2025

A cada desempenho virtuoso da economia brasileira, o presidente do Banco Central Gabriel Galipolo inventa
uma dificuldade nova—e inexplicavel— parajustificar a manutencéo dos juros estratosféricos por um “periodo
bastante prolongado”.
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Galipolo reveza o repertorio de pretextos para justificar a continuidade da politica monetaria do bolsonarista
Roberto Campos Neto, antes considerada pelo governo Lula como de sabotagem do pais, e caracterizada
pelo Nobel da Economia Joseph Stiglitz como a decr etacdo da “ pena de morte” da economia brasileira.

Depois de durante meses alarmar ad nauseam supostos riscos fiscais do Brasil para manter a SELIC alta, a
chamada “ desancoragem das expectativas de inflacdo” ganhou énfase como “um fator de desconforto comum
atodos os membros’ do Copom.

Em outubro, porém, quando ainflac&o ficou muito préxima da meta, ultrapassando a banda superior em
apenas 0,18%, Galipolo entdo inovou, dizendo que “ameta ndo é a banda superior”.

E, parajustificar a manutencéo dos juros em absurdos 15%, o presidente do BC afirmou que “ a determinagéo
legal que recebi foi ameta 3%. E o instrumento que me foi conferido foi ataxadejuros. A obrigagdo do
Banco Central € usar ataxade juros para perseguir a meta de inflacéo” .

Galipolo sabe gue esta metade 3% éirreal e que foi um equivoco do atual governo manté-la neste patamar,
visto que em 26 anos do sistema de metas, a média anua de inflacdo no pais foi de 6,3%.

Diante desta realidade, seriaintel ectualmente e tecnicamente mais honesto se o proprio Copom propusesse ao
Conselho Monetario Nacional gjustar a meta de inflaggo para um nivel realista, de pelo menos 4% ao ano,
como defenderam o professor Luiz Gonzaga Belluzzo e outros renomados economistas na “ Carta aberta ao
Conselho Monetario Nacional” [15/10/2024].
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Os autores daguela Carta entendem que a “ meta de 3% esta se mostrando disfuncional”, constatacéo coerente
com a percepcao do mercado financeiro.

De acordo com a pesquisa Focus publicada pelo proprio Banco Central em 28 de novembro sobre as
expectativas de inflacéo, o mercado prevé indices de 4,43% neste ano de 2025 e de 4,17% em 2026 —
sempre acima, portanto, do centro da meta de 3% que Galipolo diz ser “adeterminacéo legal” que recebeu de
Lulae Haddad.

Apesar desta retrospectivainflacionaria nacional, Galipolo faz como o pesquisador da aranha, que chegaa
conclusdes estapaf Urdias sobre o fendmeno observado para justificar a politica monetéria nefasta que
prejudica o crescimento econémico.

E agora, com a divulgac&o do nivel de desemprego de 5,8%, 0 mais baixo da série historicainiciadaem
2012, Galipolo declarou que a economia aguecida, mesmo com inflagdo controlada, ensgja o BC a manter os
juros altos — e por um periodo de tempo “ bastante prolongado”.

O aumento da divida publica em relagdo ao PIB devera ser a proxima dificuldade inventada pelo BC para
justificar os juros neste patamar “que ndo se justifica’, segundo o ministro Fernando Haddad.

O detalhe irénico é gque o aumento da divida € causado pelo aumento dos juros, que passaram de 12,25% com
Campos Neto para os atuais 15% com Galipolo, representando um aumento das despesas financeir as do
governo em R$ 149 bilhdes ao ano., com impactos negativos também para o equilibrio fiscal e
financiamento de gastos sociais e investimentos publicos.
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