
Perspectiva de novo corte 
na Selic este ano é pequena 

A pesar da reação positi-
va dos mercados brasi-
leiros à cautela do Fe- 

deral Reserve, que promete 
reverter gradualmente a poli-
tica monetária dos Estados 
Unidos, o aumento dos juros 
americanos na verdade dimi-
nui a margem do governo bra-
sileiro para reduzir a taxa Se-
lic este ano. De fato, mesmo 
com a queda dos juros futu-
ros no mercado brasileiro lo-
go após o anúncio do Fed, os 
contratos para janeiro ainda 
apontam uma taxa de 
16,63% ao ano, 
a menor desde 7 
de maio, más 
maior que a Se-
lic, atualmente 
em 16%. 

"Anterior-
mente, eu pre-
via um novo cor-
te de juros no 
Brasil em agos-
to", diz o dire-
tor do MBA da Faculdade de 
Administração da Fundação 
Armando Alvares Penteado 
(Faap), Tharcisio de Souza 
Santos. "Mas desanimei um 
pouco quanto à petspectiva 
de queda. Se houver, agora es-
pero o corte em outubro." 

Além do aumento dos ju-
ros americanos, que corres-
pondem à base do custo do di-
nheiro na maior parte dos 
mercados, Santos ressalta 
que há uma pressão inflacio-
nária no Brasil que dificulta 
novas reduções na Selic. "O 
relatório de inflação revisou  

a previsão para 2004 para 
6,4%", diz o professor. 
"Além disso, ainda existem 
ameaças de volatilidade no 
preço do petróleo no merca-
do internacional." 

Ontem, os contratos futu-
ros de petróleo subiram 
3,90% em Nova York e 4,20% 
em Londres, depois que rela-
tórios apontaram um declí-
nio nos estoques de petróleo 
bruto e derivados nos EUA e 
a Arábia Saudita indicou que 
não via motivo para alterar 
seu atual nível de produção. 
Nos EUA, os contratos de pe-
tróleo para agosto fecharam 
em US$ 37,05 e, em Londres, 
a US$ 34,50 o barril. 

O frio, que superou todas 
as expectativas durante o ou-
tono brasileiro, ainda pode 
trazer mais inflação no cur- 

to prazo. "O cli- 
ma já provocou 
uma alta nos 

10 E 	preços das hor- 
taliças e frutas 

ÓLEO 	e o frio ainda 
pode voltar", 

RRAM 	diz. "Além dis- 
so, por causa 

ÇOS 	do frio, não ha- 
verá liquidação 
de inverno este 

ano", o que aliviava uma In- 
flação tipicamente alta neste 
período. 

Outro fator a pesar sobre 
a perspectiva de novas redu-
ções da taxa básica de juros 
no Brasil este ano foi a ma-
nutenção da meta de infla-
ção para o ano que vem em 
4,5%, na reunião de ontem 
do Conselho Monetário Na-
cional. A confirmação da 
meta frustrou os defensores 
de uma margem maior para 
o aumento de preços que 
abrisse mais espaço para a 
queda da Selic. 
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Alta dos juros 
americanos e pressões 

inflacionárias reduzem a 
margem de ação do BC 
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