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Este texto integra a série “Perguntas Mais Frequentes” (PMF),
editada pelo Departamento de Relacionamento com Investidores e
Estudos Especiais (Gerin) do Banco Central do Brasil, abordando
temas econdmicos de interesse da sociedade. Com essa iniciativa, o
Banco Central do Brasil vem prestar esclarecimentos sobre diversos
assuntos da nossa realidade, buscando aumentar a transparéncia na
conducgdo da politica econémica e a eficdcia na comunicacdo de suas
acoes.
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1. O que é o Copom? Por que foi criado?

O Comité de Politica Monetéria, ou Copom, é 0 6rgdo decisorio da politica
monetaria do Banco Central do Brasil (BCB), responsavel por estabelecer a meta
para a taxa basica de juros, que no Brasil é a Taxa Over-Selic, ou Taxa Selic. O
Comité foi criado em junho de 1996 com o objetivo de estabelecer ritual
adequado ao processo decisério de politica monetaria e aprimorar sua
transparéncia.

2. Quais sao os objetivos do Copom?

No regime de metas para a inflagdo, implementado no Brasil em 1999, o principal
objetivo do Copom é o de estabelecer as diretrizes da politica monetaria e definir
a meta para a taxa basica de juros no Brasil. A partir dessa defini¢do, cabe ao
BCB, por meio de operacGes de mercado aberto, buscar manter a Taxa Selic
didria préxima a essa meta. A meta de inflagdo de cada ano, por sua vez, é
estabelecida pelo Conselho Monetario Nacional (CMN) com dois anos de
antecedéncia, sempre no més de junho. Se, em determinado ano, a inflagéo
ultrapassar a meta estabelecida pelo CMN, o Presidente do BCB deve encaminhar
carta aberta ao Ministro da Fazenda explicando as razdes do ndo cumprimento da
meta, bem como as medidas necessérias para trazer a inflagdo de volta a trajetoria
predefinida e o tempo esperado para que essas medidas surtam efeito.

3. Quem sao os membros do Copom?

O Copom é composto pelos membros da Diretoria Colegiada do BCB: o
Presidente e os Diretores de Politica Monetaria, Politica Econdmica, Assuntos
Internacionais e Gestdo de Riscos Corporativos, Organizagdo do Sistema
Financeiro e Controle de Operacoes de Crédito Rural, Fiscalizacdo, Regulacéo do
Sistema Financeiro, e Administracdo. O Presidente tem direito ao voto decisorio
em caso de empate na decisdo da politica monetéria.

4. Quando acontecem as reunioes do Copom?

As reunides ordinarias do Copom eram mensais até 2005. Em 2006, essas
reunides passaram a ocorrer oito vezes ao ano, aproximadamente a cada seis
semanas, e continuam a ser realizadas em dois dias. A primeira se¢do comeca na
tarde de terca-feira, e a reunido é concluida, normalmente, no fim da tarde do dia
seguinte.

O calendério das reunibes ordinarias do Copom de cada ano € divulgado até o
final de outubro do ano anterior. Para ver o calendario de reunides do Copom
para 0 ano em curso, acesse http://www.bch.gov.br/?COPOM.

O Copom pode se reunir extraordinariamente, convocado pelo presidente do
BCB, em funcéo de alteragBes inesperadas do cenario macroeconémico. Desde a
sua criacdo, ocorreram trés reunifes extraordinarias, a Gltima das quais em
outubro de 2002.


http://www.bcb.gov.br/?COPOM

5. Quem participa das reunioes do Copom?

No primeiro dia participam da reunido do Copom seus membros e os chefes de
sete departamentos do Banco Central:

e Departamento de Assuntos Internacionais (Derin),

o Departamento Econémico (Depec),

e Departamento de Estudos e Pesquisas (Depep),

e Departamento de OperacGes Bancérias e de Sistema de Pagamentos (Deban),
e Departamento das Reservas Internacionais (Depin),

e Departamento de OperacGes do Mercado Aberto (Demab), e

o Departamento de Relacionamento com Investidores e Estudos Especiais
(Gerin).

Participam também do primeiro dia de reunido o Secretario Executivo e o
Assessor de Imprensa do Banco Central. A participagdo no segundo dia de
reunido é limitada aos membros do Copom e ao Chefe do Depep.

6. Qual o formato do primeiro dia de reunido?

No primeiro dia da reunido, os chefes de departamento fazem suas apresentagdes
técnicas sobre a conjuntura econémica e financeira.

e O Deban faz apresentacao sobre a evolugdo da liquidez, reservas bancérias e
depositos compulsorios;

e O Depin apresenta analise sobre a economia global, 0 comportamento do
mercado financeiro internacional e o mercado de cambio doméstico;

o O Derin apresenta informac@es sobre a conjuntura econémica internacional;

e O Depec comenta dados recentes sobre atividade econbmica, inflacéo,
agregados monetarios e crédito, politica fiscal e balango de pagamentos;

e O Demab resume os assuntos referentes aos mercados financeiros
domésticos, condicdes de liquidez do mercado monetério, resultados dos
leildes de divida pablica e composigdo e estrutura de vencimentos da divida;

e Em seguida, o Gerin sumaria a evolucdo recente das expectativas do mercado
para a inflagdo e para outras varidveis econdémicas relevantes.

7. Qual o formato do segundo dia de reunidao?

O segundo dia de reunido, na qual participam somente os membros do Comité e o
Chefe do Depep, tem inicio com a analise das projecOes atualizadas para a
inflacdo, baseadas em diferentes hipGteses para as principais variaveis
macroecondmicas. Apos essa avaliacdo, os Diretores de Politica Econdmica e de
Politica Monetéaria apresentam alternativas para a taxa de juros de curto prazo e
fazem recomendacOes acerca da politica monetéaria. Os outros membros do
Copom, em seguida, tecem seus comentarios e propostas. Para concluir, 0s
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membros votam numa proposta final. A decisdo final —a meta para a Taxa Selic e
0 Vviés, se houver — é imediatamente anunciada a imprensa e divulgada na pagina
do BCB na internet. Também é divulgada a relacdo dos votantes e, em caso de
néo ter sido uma deciséo consensual, a opgdo de cada um.

8. O que é a Taxa Selic?

A Taxa Selic, instrumento priméario de politica monetaria do Copom, é a taxa de
juros média que incide sobre os financiamentos diarios com prazo de um dia util
(overnight), lastreados por titulos publicos registrados no Sistema Especial de
Liquidacdo e Custodia (Selic). O Copom estabelece a meta para a Taxa Selic, e
cabe a mesa de operacbes do mercado aberto do BCB manter a Taxa Selic diaria
préxima a meta.

9. O que é o viés de taxa de juros?

O Copom pode estabelecer viés de taxa de juros (de elevacdo ou de redugdo),
prerrogativa que autoriza o Presidente do BCB a alterar a meta para a Taxa Selic
na direcdo do viés a qualquer momento entre as reunifes regulares do
Copom. O viés ¢é utilizado, normalmente, quando alguma mudanca significativa
na conjuntura econémica for esperada. A Ultima vez em que esse expediente foi
utilizado ocorreu na 822 reunido do Comité, em 19-20/3/2003.

10. Quando as atas do Copom sao divulgadas?

As atas em portugués das reunifes do Copom sao divulgadas as 8:30h da quinta-
feira da semana posterior a cada reunido, publicadas na pagina do BCB na
internet e disponibilizada para a midia por meio da Assessoria de Imprensa. A
versdo em inglés é divulgada com pequena defasagem. A ata fornece resumo das
discussfes do Copom, em conformidade com o compromisso de transparéncia do
regime de metas para a inflacéo.

Para  acessar as atas do  Copom, consulte o  endereco
http://www.bcb.gov.br/?ATACOPOM.

11.0 Copom divulga outras informacdes sobre politica
monetaria e inflacao?

Ao final de cada trimestre (margo, junho, setembro e dezembro), o Copom
publica o Relatério de Inflacdo, que analisa detalhadamente a conjuntura
econdmica e financeira no Brasil, bem como apresenta suas projegdes para a taxa
de inflagdo. As projeces inflacionérias sdo exibidas por meio de um gréfico com
0 leque de inflagho, que mostra as projecbes como uma distribuicdo
probabilistica, enfatizando o grau de incerteza presente no momento em que as
decisdes de politica monetéaria sdo tomadas.

O Grafico 1 reproduz o leque de inflagdo apresentado no Relatério de Inflagdo de
marco de 2013. Por uma questdo metodoldgica, as projecdes apresentadas no
leque de inflagdo assumem, para todo o horizonte de previsfes, taxa Selic
constante e taxa de cdmbio no nivel do dia anterior a reunido do Copom (cenério
de referéncia).

Para facilitar a anélise, os Relatorios de Inflacdo também apresentam o leque de
inflacdo construido com base nas medianas das expectativas do mercado para a
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http://www.bcb.gov.br/?ATACOPOM

taxa Selic e a taxa de cdmbio na véspera da reunido do Copom (cenario de
mercado).

Grafico 1
Leque de Inflacédo
Previséo para o IPCA com Taxa Selic em 10,75%a.a.
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Para acessar o0 Relatério de Inflagho mais recente, visite:
http://www.bcb.gov.br/?RELINF.

Uma discussdo abrangente sobre o leque de inflacdo e sua construgdo pode ser
encontrada no Relatério de Inflagdo de setembro de 1999, no enderego:
http://www.bcb.gov.br/htms/relinf/port/1999/09/ri199909c6p.pdf.

12. Como a Taxa Selic tem evoluido no passado recente?

As decisdes do Copom acerca da taxa de juros desde a criagdo do Comité em
1996 podem ser encontradas em http://www.bcb.gov.br/?COPOMJUROQOS,
atualizadas mensalmente. Essas informacdes estdo reproduzidas no Apéndice.

O Gréfico 2 mostra 0 comportamento da meta da Taxa Selic desde 1996 até
marco de 2013, com destaque para as altas da taxa de juros que se seguiram as
crises cambiais na Asia e na Rlssia em 1997 e 1998, respectivamente, e no
periodo apds a mudanca do regime cambial no Brasil em janeiro de 1999.


http://www.bcb.gov.br/?RELINF
http://www.bcb.gov.br/htms/relinf/ing/1999/09/ri199909c6i.pdf
http://www.bcb.gov.br/htms/relinf/ing/1999/09/ri199909c6i.pdf
http://www.bcb.gov.br/?COPOMJUROS

Gréafico 2

Brasil: Taxa Over-Selic
(até mar/14)
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Apéndice
Taxa de Juros
Histérico das Reunides do Copom e das Taxas de Juros de Curto Prazo

Reunido Periodo de TBC/ Meta da Reunido Periodo de TBC/ Meta da
Vigéncia Taxa Selic Vigéncia Taxa Selic
Ne Data De Até %a.m. (1) Ne Data De Até %a.a. (1)
12 26.6.1996  1.7.1996  31.7.1996 1,90 442 16.2.2000  17.2.2000  22.3.2000 19,00
22 30.7.1996  1.8.1996  31.8.1996 1,90 452 v.r. 2232000 23.3.2000  28.3.2000 19,00
3 21.8.1996  1.9.1996  30.9.1996 1,88 viés 29.3.2000  19.4.2000 18,50
42 23.9.1996  1.10.1996 31.10.1996 1,82 462 19.4.2000  20.4.2000  24.5.2000 18,50
52 23.10.1996 1.11.1996 30.11.1996 1,78 472 2452000 25.5.2000  20.6.2000 18,50
62 27.11.1996 1.12.1996 31.12.1996 1,74 482 v.r.  20.6.2000 21.6.2000  7.7.2000 17,50
72 18.12.1996  1.1.1997  31.1.1997 1,70 viés 10.7.2000  19.7.2000 17,00
82 2211997  1.2.1997  28.2.1997 1,66 492 19.7.2000  20.7.2000  23.8.2000 16,50
92 19.2.1997  1.3.1997  31.3.1997 1,62 502 23.8.2000 24.8.2000  20.9.2000 16,50
102 19.3.1997  1.41997  30.4.1997 1,58 512 20.9.2000 21.9.2000 18.10.2000 16,50
112 16.4.1997  1.5.1997  31.5.1997 1,58 522 18.10.2000 19.10.2000 22.11.2000 16,50
122 2151997  1.6.1997  30.6.1997 1,58 532 22.11.2000 23.11.2000 20.12.2000 16,50
132 18.6.1997  1.7.1997  31.7.1997 1,58 542 20.12.2000 21.12.2000 17.1.2001 15,75
142 2371997  1.8.1997  31.8.1997 1,58 552 17.1.2001  18.1.2001  14.2.2001 15,25
152 20.8.1997  1.9.1997  30.9.1997 1,58 562 14.2.2001  15.2.2001  21.3.2001 15,25
162 17.9.1997  1.10.1997  30.10.1997 1,58 572 21.3.2001  22.3.2001  18.4.2001 15,75
172 22.10.1997 1.11.1997  30.11.1997 1,58 (2) 582 18.4.2001  19.4.2001  23.5.2001 16,25
182 ex. 30.10.1997 31.10.1997 30.11.1997 3,05 592 23.5.2001 24.5.2001  20.6.2001 16,75
192 19.11.1997 1.12.1997 31.12.1997 2,90 602 v.r. 20.6.2001 21.6.2001  18.7.2001 18,25
% a.a. (3) 612 18.7.2001  19.7.2001  22.8.2001 19,00
202 17.12.1997  2.1.1998  28.1.1998 38,00 622 22.8.2001  23.8.2001  19.9.2001 19,00
212 28.1.1998  29.1.1998  4.3.1998 34,50 632 19.9.2001  20.9.2001  17.10.2001 19,00
202 4.3.1998 5.3.1998  15.4.1998 28,00 642 17.10.2001 18.10.2001 21.11.2001 19,00
232 15.4.1998  16.4.1998  20.5.1998 23,25 652 21.11.2001 22.11.2001 19.12.2001 19,00
242 20.5.1998 2151998  24.6.1998 21,75 662 19.12.2001 20.12.2001  23.1.2002 19,00
252 24.6.1998  25.6.1998  29.7.1998 21,00 672 23.1.2002  24.1.2002  20.2.2002 19,00
262 29.7.1998  30.7.1998  2.9.1998 19,75 682 20.2.2002  21.2.2002  20.3.2002 18,75
272 2.9.1998 3.9.1998  10.9.1998 19,00 692 20.3.2002 21.3.2002  17.4.2002 18,50
282 ex. 10.9.1998 11.9.1998  7.10.1998 19,00 702 17.4.2002  18.4.2002  22.5.2002 18,50
202 7.10.1998  8.10.1998 11.11.1998 19,00 712 2252002 2352002  19.6.2002 18,50
302 11.11.1998 12.11.1998 16.12.1998 19,00 722 v 19.6.2002  20.6.2002  17.7.2002 18,50
312 16.12.1998 17.12.1998  18.1.1999 29,00 732 17.7.2002  18.7.2002  21.8.2002 18,00
322 18.1.1999  19.1.1999  4.3.1999 25,00 742 v.r. 21.8.2002 22.8.2002  18.9.2002 18,00
332 V.. 4.3.1999 5.3.1999  24.3.1999 45,00 752 18.9.2002  19.9.2002  14.10.2002 18,00
viés 25.3.1999  5.4.1999 42,00 762 ex. 14.10.2002 15.10.2002 23.10.2002 21,00
viés 6.4.1999  14.4.1999 39,50 772 23.10.2002 24.10.2002 20.11.2002 21,00
342 v 1441999  154.1999  28.4.1999 34,00 782 20.11.2002 21.11.2002 18.12.2002 22,00
viés 29.4.1999  7.5.1999 32,00 792 18.12.2002 19.12.2002 22.1.2003 25,00
viés 10.5.1999  12.5.1999 29,50 802 22.1.2003  23.1.2003  19.2.2003 25,50
viés 1351999  19.5.1999 27,00 812 19.2.2003  20.2.2003  19.3.2003 26,50
352 v, 1951999 2051999  8.6.1999 23,50 822  v.e. 1932003 20.3.2003  23.4.2003 26,50
viés 9.6.1999  23.6.1999 22,00 832 23.4.2003  24.4.2003  21.5.2003 26,50
362 v.r. 23.6.1999 24.6.1999  28.7.1999 21,00 842 21.5.2003 22.5.2003  18.6.2003 26,50
372 28.7.1999  29.7.1999  1.9.1999 19,50 852 18.6.2003  19.6.2003  23.7.2003 26,00
382 1.9.1999 2.9.1999  22.9.1999 19,50 862 23.7.2003  24.7.2003  20.8.2003 24,50
392 22.9.1999  23.9.1999  6.10.1999 19,00 872 20.8.2003  21.8.2003  17.9.2003 22,00
402 v.r. 6101999  7.10.1999  10.11.1999 19,00 882 17.9.2003  18.9.2003  22.10.2003 20,00
412 10.11.1999 11.11.1999 15.12.1999 19,00 892 22.10.2003 23.10.2003 19.11.2003 19,00
422 15.12.1999 16.12.1999  19.1.2000 19,00 902 19.11.2003 20.11.2003 17.12.2003 17,50
43 19.1.2000  20.1.2000  16.2.2000 19,00 912 17.12.2003 18.12.2003 21.1.2004 16,50




Reuniao Periodo de TBC/ Meta da Reunido Periodo de TBC/ Meta da

Vigéncia Taxa Selic Vigéncia Taxa Selic

N° Data De Até %a.a. (1) N° Data De Até %a.a. (1)
922 21.01.2004 22.1.2004 18.2.2004 16,50 1432 10.6.2009 11.6.2009 22.7.2009 9,25
93% 18.2.2004  19.2.2004  17.3.2004 16,50 1443 22.7.2009  23.7.2009 2.9.2009 8,75
942 17.3.2004  18.3.2004  14.4.2004 16,25 1452 2.9.2009 3.9.2009  21.10.2009 8,75
95% 14.4.2004 15.4.2004 19.5.2004 16,00 1462 21.10.2009 22.10.2009  9.12.2009 8,75
96% 19.5.2004 20.5.2004  16.6.2004 16,00 1473 9.12.2009 10.12.2009 27.1.2010 8,75
97% 16.6.2004  17.6.2004  21.7.2004 16,00 1482 27.1.2010  28.1.2010  17.3.2010 8,75
98* 21.7.2004 22.7.2004 18.8.2004 16,00 1492 17.3.2010 18.3.2010 28.4.2010 8,75
99% 18.8.2004  19.8.2004  15.9.2004 16,00 1502 28.4.2010  29.4.2010 9.6.2010 9,50
100* 15.9.2004  16.9.2004  20.10.2004 16,25 1512 9.6.2010 10.6.2010  21.7.2010 10,25
101? 20.10.2004 21.10.2004 17.11.2004 16,75 1522 21.7.2010 22.7.2010 1.9.2010 10,75
102° 17.11.2004 18.11.2004 15.12.2004 17,25 1532 1.9.2010 2.9.2010  20.10.2010 10,75
103* 15.12.2004 16.12.2004  19.1.2005 17,75 15423 20.10.2010 21.10.2010 8.12.2010 10,75
1042 19.1.2005 20.1.2005 16.2.2005 18,25 1552 8.12.2010 9.12.2010 19.1.2011 10,75
105° 16.2.2005 17.2.2005  16.3.2005 18,75 1562 19.1.2011  20.1.2011 2.3.2011 11,25
106* 16.3.2005 17.3.2005  21.4.2005 19,25 1572 2.3.2011 3.3.2011 20.4.2011 11,75
107? 20.4.2005  22.4.2005  18.5.2005 19,50 1582 20.4.2011  21.4.2011 8.6.2011 12,00
108° 18.5.2005 19.5.2005  15.6.2005 19,75 1592 8.6.2011 9.6.2011 20.7.2011 12,25
109* 15.6.2005  16.6.2005  20.7.2005 19,75 1602 20.7.2011  21.7.2011  31.8.2011 12,50
1102 20.7.2005  21.7.2005  17.8.2005 19,75 1612 31.8.2011 1.9.2011  19.10.2011 12,00
1112 17.8.2005 18.8.2005  14.9.2005 19,75 1622 19.10.2011 20.10.2011 30.11.2011 11,50
1122 14.9.2005  15.9.2005 19.10.2005 19,50 1632 30.11.2011 1.12.2011  18.1.2012 11,00
1132 19.10.2005 20.10.2005 23.11.2005 19,00 1642 18.1.2012  19.1.2012 7.3.2012 10,50
1142 23.11.2005 24.11.2005 14.12.2005 18,50 1652 7.3.2012 8.3.2012 18.4.2012 9,75
1152 14.12.2005 15.12.2005 18.1.2006 18,00 1662 18.4.2012  19.4.2012  30.5.2012 9,00
1162 18.1.2006  19.1.2006 8.3.2006 17,25 1672 30.5.2012  31.5.2012  11.7.2012 8,50
1172 8.3.2006 9.3.2006 19.4.2006 16,50 1682 11.7.2012  12.7.2012  29.8.2012 8,00
1182 19.4.2006  20.4.2006  31.5.2006 15,75 1692 29.8.2012  30.8.2012 10.10.2012 7,50
1192 31.5.2006 1.6.2006 19.7.2006 15,25 1702 10.10.2012 11.10.2012 28.11.2012 7,25
1202 19.7.2006 20.7.2006 30.8.2006 14,75 1712 28.11.2012 29.11.2012 16.1.2013 7,25
1212 30.8.2006  31.8.2006  18.10.2006 14,25 17223 16.1.2013  17.1.2013 6.3.2013 7,25
1222 18.10.2006 19.10.2006 29.11.2006 13,75 1732 6.3.2013 7.3.2013 17.4.2013 7,25
1232 29.11.2006 30.11.2006  24.1.2007 13,25 17423 17.4.2013  18.42013  29.5.2013 7,50
1242 24.1.2007  25.1.2007 7.3.2007 13,00 1752 29.5.2013  30.5.2013  10.7.2013 8,00
1252 7.3.2007 8.3.2007 18.4.2007 12,75 1762 10.7.2013  11.7.2013  28.8.2013 8,50
1262 18.4.2007  19.4.2007 6.6.2007 12,50 1772 28.8.2013  29.8.2013  9.10.2013 9,00
1272 6.6.2007 7.6.2007 18.7.2007 12,00 1782 9.10.2013  10.10.2013 27.11.2013 9,50
1282 18.7.2007  19.7.2007 5.9.2007 11,50 1792 27.11.2013 28.11.2013 15.1.2014 10,00
1292 5.9.2007 6.9.2007 17.10.2007 11,25 1802 15.1.2014 16.1.2014 26.2.2014 10,50
1302 17.10.2007 18.10.2007  5.12.2007 11,25 1812 26.2.2014  27.2.2014 2.4.2014 10,75
1312 5.12.2007  6.12.2007  23.1.2008 11,25
1322 23.1.2008  24.1.2008 5.3.2008 11,25 (1) No periodo de 1.7.96 a 4.3.99, o Copom fixava a TBC (Taxa Bésica do
1332 5.3.2008 6.3.2008 16.4.2008 11,25 Banco Central) e, a partir de 5.3.99, com a extingéo desta, passou a divulgar a
1342 16.4.2008 17.4.2008 4.6.2008 11,75 meta para a Taxa Selic para fins de politica monetaria.
1352 4.6.2008 5.6.2008 23.7.2008 12,25 (2) As taxas de juros fixadas na 172 reunido n&o entraram emvigor.
1362 23.7.2008 24.7.2008 10.9.2008 13,00 (3) A partir de 2/1/98, as taxas de juros passaram a ser fixadas na expressao
1372 10.9.2008  11.9.2008  29.10.2008 13,75 anual.
1382 29.10.2008 30.10.2008 10.12.2008 13,75 ex. - Reunido Extraordinaria
1392 10.12.2008 11.12.2008 21.1.2009 13,75 v.r. - Reunido em que a meta para a Taxa Selic foi fixada com viés de redugéo.
1402 21.1.2009 22.1.2009  11.3.2009 12,75 v.e. - Reunido em que a meta para a Taxa Selic foi fixada com viés de elevacdo
1412 11.3.2009  12.3.2009  29.4.2009 11,25 viés - Utilizagdo da faculdade para alterar a meta para a Taxa Selic entre
1422 29.4.2009  30.4.2009  10.6.2009 10,25 reunides do Copom.

Fonte: BCB
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