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POLITICA MONETARIA

Copom pode manter Selic em 19,75% ao ano

IPCA de 0,49%
em maio reforga
expectativa de fim
do ciclo de alta
nos juros bdsico

JIANE CARVALHO
SiAo PauLo

E quase consenso entre ana-
listas do mercado financeiro
que a Selic deve ser mantida
em 19,75% ao ano na reunido
do Comité de Politica Moneté-
ria (Copom) entre amanha e
quarta-feira. Em defesa do fim
do ciclo de alta na taxa basica,
analistas citam o desaqueci-
mento da economia, o arrefeci-

mento nos indices de pregos € o .

recuo na expectativa de infla-
¢d0. Ja as instituigdes que ainda
véem espago para mais uma
elevagdo de 0,25 ponto percen-
tual na taxa, apontam os nu-
cleos da inflagdo ainda eleva-
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dos. Além disso, citam fatores
de incerteza, como o preco in-
ternacional do petrdleo e a re-
cente volatilidade do cambio.
Iniciado em setembro- do ano
passado, o atual ciclo de alta da
Selic j4 promoveu nove eleva-
¢Oes consecutivas na taxa, na
tentativa de conduzir a inflagdo
para a meta de 5,1% ao ano.
Apesar do forte aperto moneta-
rio, a possibilidade de cumpri-
mento da tarefa é improvavel.
Mesmo assim, a economia ja
sente os efeitos dos juros eleva-
dos. No primeiro trimestre do
ano, o PIB cresceu 0,3% em re-
lagdo aos ultimos trés meses do
ano passado. Dados da produ-
¢do industrial também mostram
queda no ritmo de crescimento.
Além da desaceleragdo do
crescimento econémico, 0 €co-
nomista-chefe do ABN Amro
Asset Management, Hugo Pen-
teado, cita outros fatores que
justificam a manutengéo da Se-
lic. “Um fator que preocupava

o Banco Central, a expectativa
de inflagdo, também recuou
desde a reunido anterior do Co-
pom”, diz Penteado. Na segun-
da passada, o boletim de mer-
cado do BC, mostrou a segunda
redugdo consecutiva nas expec-
tativas de inflag@o das institui-
¢oes ouvidas. No levantamen-
to, o IPCA previsto para 2005
estava em 6,35%.

O recuo na inflagdo corrente
¢ outro fator considerado deter-
minante para que o BC pare de
subir os juros. Na semana pas-
sada, todos os indicadores de
precos mostraram queda no rit-
mo de elevagdo dos precos e até
mesmo deflagdo. O mais im-
portante deles, o [IPCA medido
pelo IBGE, foi de 0,49% em
maio, o menor nivel dos ultimos
sete meses. “Este recuo mostra
que, apesar de os nucleos de in-
flagdo ainda altos, a politica
monetaria esta surtindo efeito”,
avalia Hugo Penteado. “Para o
objetivo de combater o risco de
inércia, 0 mais importante € o
indice cheio e ndo os nucleos.”

No entanto, os nucleos altos
s30 o principal argumento de
quem acredita em mais 0,25
ponto na Selic. “O principal si-
nal que o BC espera € o recuo
dos nicleos, muito mais do que

-a-queda dainflagdo cheia”, diz-a

economista-chefe do BES Inves-
timento, Sandra Utsumi. Além
disso, ela cita fatores de incerte-
za que ainda persistem no cena-
rio e que podem justificar um
novo aumento na Selic. “O cam-
bio esta muito volatil e os pregos
do petrdleo ainda preocupam”,

- lembra Sandra. Desde a reunido

de maio do Copom, o barril de
petrdleo tipo WTI, negociado

-em Nova York, subiu 10,14%.

Por conta da crise politica, o d6-
lar na semana passada mostrou
volatilidade, com alta acumula-
da de 1,93%. “Como ha argu-
mentos contra e favoraveis, su-
bir a Selic passa a ser uma ques-
tdo de opgdo do BC, por isto
levando em consideragdo o dis-
curso e a conduta da institui¢ao,
considero mais provavel um no-
va alta nos juros.”

MERCADOS
- %
CAMBIO
Cotacao de venda
(R$/US$)
Junho
Taxa 10 9 8
Minima - |2,4650|2,4780| 2,4400 :
Maxima 2,4850| 2,5010| 2,4620
Fechamento | 2,4740| 2,4970| 2,4620
Ptav* 2,4751| 2,4891| 2,4464

18,25% para 18,03%.

Fontes: Banco Central, InvestNews e Centro
de Informagdes da Gazeta Mercantil

* Média do Banco Central

Dolar fecha em
queda de 0,92%

SAo PauLo

O ddlar comercial fechou na
sexta-feira em queda de 0,92%,
vendido a R$ 2,474. No entanto,
na semana a moeda acumulou
alta de 1,93%. Na Bolsa de Mer-
cadorias e Futuros (BM&F), a
projegdo de juros apresentou for-
te retragdo. O volume negociado
no setor ficou acima da média
diaria pois os investidores: esta-
vam se posicionando em relagao
a reunido desta semana do Co-
pom. O contrato de Deposito In-
terfinanceiro (DI) de janeiro de
2007, o mais liquido, cedeu de



