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BC pode interromper alta da Selic

Queda na produgdo
industrial e nas
vendas do comércio
varejista justificam
o fim do ciclo

JIANE CARVALHO
SAo PauLo
O ciclo de alta na Selic, ini-
ciado em setembro do ano pas-
sado, pode ser interrompido na
reunido do Comité de Politica
Monetaria (Copom), do Banco

-

Central (BC), entre amanhi e
quarta-feira. A previsdo da

maioria das institui¢Ges finan- -

ceiras ouvidas pela reportagem
é de que a Selic serd mantida em
19,25% ao ano. A taxa softreu
sete elevagbes consecutivas €
hoje estd entre as maiores do

mundo. Entre as instituigdes

que prevéem mais uma alta na
Selic, o argumento mais comum
é da necessidade de conter a ex-
pectativa de inflacdo.

De fato, nas ultimas trés se-
manas o Boletim de Mercado
do BC, divulgado toda segunda,

vem mostrando piora nas proje-
¢des da inflagio para 2005. No
altimo levantamento, a previ-
sio do TPCA no ano subiu de
0,51%, na semana anterior, para
0,60%. “O papel do Banco
Central ¢ ancorar as expectati-
vas de inflagdo, por isto a ne-
cessidade de mais uma eleva-
¢fo na Selic”, diz o economista-
chefe da SulAmérica Investi-
mento, Newton Rosa. Qutra
preocupagio, segundo o econo-
mista que acredita em mais 0,5
ponto percentual na taxa, diz
respeito a inflagdo corrente, cu-
jos nucleos ndo estdo cedendo.

A preocupagiio com a infla-
¢io corrente também ‘¢ um dos
principais argumentos utilizados
pelo economista-chefe do banco
BNP Paribas. Alexandre Lintz
acredita em nova alta, mas de
apenas 0,25 ponto percentual.
“A inflagdo tem um componente
inercial importante e por isto a
alta dos pregos correntes pesam
na decisio de elevar ou nfio a Se-
lic?, diz Lintz. A inflagio medi-
da pelo IPCA avangou para
0,61% em margo, ante 0,59%
em fevereiro. Outro indice que
piorou foi 0 IGP-M, ao registrar
uma variagao de 0,67%, nos pri-
meiros 10 dias de abril. Em mat-
¢0, no mesmo periodo a varjagao
havia sido de 0,40%.

A desaceleracao na atividade
econdmica, mostrada pelos da-
dos da produgdo industrial e do
consumo, é o ponto central da
argumentagdo dos analistas que
acreditam no fim do ciclo de alta
pa Selic. Entre janeiro e feverei-
10, a produgdo industrial, medida
pelo IBGE, recuou 1,2%. J4 as
vendas reais do comércio vare-
jista em fevereiro, na compara-
¢do com o més imediatamente
anterior, cairam 3,4%. “O pré-
prio BC ja havia percebido a de-
saceleragdo da economia e 08
dados divulgados neste més
comprovam os efeitos dos juros
altos na atividade”, avalia Rena-
ta Heinemann, economista do
banco Patria de Negdcios.

O cendrio externo — preocu-

pagio demonstrada na ltima
ata do Copom — também me-
lhorou em alguns aspectos. O
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cAmbio se aprecion. Embora na
sexta o dolar tenha fechado em
alta de 1,67%, a RS 2,62 na ven-
da, no més a moeda acumula
queda de 2,59% sobre o real. O
prego do petréleo, ainda em um
patamar considerado elevado
pelos analistas, também recuou.
Mesmo o estresse no mercado
global dos tltimos dias, por con-
ta de expectativa de menor de¢
crescimento econdémico mun-
dial, ndo preocupa. Um dos efei-
tos da turbuléncia ¢ a disparada
no risco~pais, medido pelo JP
Morgan. Na sexta, o risco-Brasil
fechou em alta de 6,6%, aos
485,63 pontos. “Esta aversdo a0
risco ndo é boa para o Brasil, no

entanto ela ndo vem acompa-
nhada de uma disparada dos ti-
tulos americanos, o que seria

Tuim”, dlZ Renata Hememaml

Mesmo acreditando que o
Copom possa interromper o
processo de elevagdo da Selic,
os economistas consideram di-
ficil que o BC atinja a meta de
5,1% para a inflagéo do ano. O
problema reside na dificuldade
de conter a alta dos pregos ad-
ministrados, como energia ¢
transporte, responsaveis por boa
parte da aceleragdo dos pregos
neste inicio de ano. “Para que o
BC conseguisse atingir sua me-
ta seria necessario que choques
pos1t1vov. ocorressem, caso con-
trario é inviavel”, diz Lintz, do
BNP Paribas. Para o economis-
ta-chefe do Bradesco, Octavio
de Barros, independentemente
de se atingir a meta, as agdes do
BC'tém um objetivo claro, “O
BC ja esta perseguindo a meta
para 2006, com a menor infla-
¢do possivel em 2005 e o maior
c1es<:1mento possivel.”



