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 Na travessia de trimestre, mﬂag:ao conlrolada

A inflagdo
sob controle € a
ancora que de-
ve garantir uma
travessia mais
serena do mer-

g GAPIA o {
nivel de ocupagdo e rendl—
mento, assim como a melho-
ra da qualidade dos postos
de trabalho, elevariam os ni-
veis de consumo da econo-
mia, na avaliag@o do Ipea.

¥

de um cenario bem menos
adverso do que era em 2005,
dando maior seguranga a au-
toridade monetaria no ciclo
de queda dos juros”, avalia.

O Bradesco ja projeta para

o final de dezembro taxa de
cambio de R$ 2,20 por dolar,
variacdo de IPCA de 4,42%
e taxa Selic de 14%.

cado financeiro
do primeiro pa-
ra o segundo
trimestre do ano. No primeiro
trimestre, a inflagdo caiu cerca
de 20% frente a igual periodo
do ano passado. Esta indica-
¢do, derivada do antincio do
IPCA-15 de mar¢o na sexta-
feira, ndo livra 0 Banco Central

“A expansdo dos investi-
mentos seria proporcionada
pela maior atividade da
construgdo civil, tanto priva-
da quanto publica e por um
aumento na aquisi¢do de
equipamentos e maquinas.”

O Ipea vé o cendrio infla-
cionario convergindo para a
meta perseguida pelo BC e
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VALORIZACAO
CONTINUA

Mario Mesquita, econo-
mista-chefe do ABN Amro
Real, também trabalha com
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% (BC) de criticas contra o juro lembra que a manuten¢ao de Selic de 14% em dezembro e,
0 alto, mas aumenta a credibili- um ambiente de expectativas em recente relatorio sobre o
" dade da politica monetaria. positivas se consolida @ me- cendrio macroeconémico do
<1 O BC vem perseguindo obs- dida que fatores como valo- Pais, reavaliou alguns indica-
‘;"

dores. “Na esteira do impor-
tante trabalho de administra-
¢do de passivos do endivida-
mento externo € a conse-
qliente reducdo de risco, re-
duzimos nossa proje¢ao de
taxa de cambio para R$ 2,35

rizagdo cambial e queda de
precos de produtos agricolas
vdo se revelando, neste ini-
cio de ano, mais intensos do
que se imaginava.

O IPCA-15, visto como
uma prévia da inflagdo ofi-

tinadamente metas de inflagdo
. ¢, apesar da perda de pontos
que o juro elevado impde ao
PIB, economistas reconhecem
que a inflagdo comportada po-
de tornar inevitadvel a acelera-
¢do do corte da taxa basica (Se-

lic) nos préximos meses, oxi- cial medida pelo IPCA, pordélar dos R$ 2,45 previa-
genando a economia. avangou 0,37% em margo, mente considerados.”
O crescimento econdmico anunciou o Instituto Brasi- Ele pondera que embora as

leiro de Geografia e Estatis- atuais condigdes favoraveis
de liquidez no mercado glo-
bal de capitais possam suge-
rir que tal ajuste de projegao
implique em substancial des-
valorizagio do real frente ao
nivel corrente, 0 ABN conti-
nua supondo que o declinio
da Selic provocard alguma
reversdo nas operagoes de ar-
bitragem de juros.

estd aquém do desejado pelo
proprio governo e pela socieda-  tica (IBGE) na sexta-feira.
de, mas a inflagdo cadente tem Esta variagao elevou a
__ assegurado aumento do poder 1 %.0 IPCA-15 a_cumula-‘
— AT Y Trabaliad ores,'%nm?
” estimulando o consumo que ¢ ano. Neste mesmo periodo,
apontado como um dos princi- em 2005, o indice avangou
pais fatores de impulso da ati-  1,78%. O resultado do IPCA-
vidade neste ano. 15 acalentou a expectativa de
“0 forte crescimento de que o IPCA poderd fechar o
2004, de 4,9%, parece ter gera-  primeiro trimestre muito pré-
do a expectativa de que alguma ximo da variagdo de 1,3%

mudanga estrutural havia ocor-  projetada pelo BC no Relato- SELIC PARA BAIXO,
rido na economia brasileira ¢ rio de Inflagdo divulgado no SEM FREIO
que se iniciava um ciclo de final de dezembro. “Reconhecemos, porém,

crescimento a taxas mais eleva-
das, mas o crescimento de
2005, de 2,3%, voltou para a
vizinhanga das médias dos ul-
timos dez anos ou dos ultimos
cinco anos de, respectivamen-
te, 2,4% e 2,6%”, ponderam os
economistas do Instituto de
Pesquisa Econdmica Aplicada
(Ipea) no Boletim de Conjuntu-
ra divulgado neste més.

Os economistas do Ipea, vin-
culado ao Ministério do Plane-
jamento, lembram que a expan-
sdo econdmica do ano passado
trouxe a tona, mais uma vez, o
debate sobre o que falta para o
Brasil crescer mais. “A elevada
taxa de juro real utilizada para
combater a inflacdo é o alvo
preferido dos comentarios coti-
dianos, mas ha outras causas,
como a alta e crescente carga
tributaria, o aumento acelerado
das despesas publicas, o baixo
nivel de investimento publico e
privado e a auséncia de refor-
mas que aumentem a eficiéncia
da economia.”

Esta semana, o BC apre-
senta mais um Relatorio de

que o real devera continuar
se fortalecendo nos proxi-
mos trés meses, dado o vo-
lume expressivo de opera-
¢oOes recentemente conclui-
das e também gragas aos
investidores retardatarios
que ainda sdo atraidos pelo
diferencial entre a taxa de ju-
ros local e a internacional”,
afirma Mesquita.

O economista-chefe do
ABN Amro Real também
reconhece que a apreciagao
cambial provavelmente for-
talecera o processo de con-
vergéncia entre as expecta-
tivas inflaciondrias e as me-
tas do governo.

“Como conseqiiéncia, o
BC devera ter amplo espa-
¢o para continuar reduzin-
do a taxa basica de juros ao
longo deste ano e tentando
atingir o menor nivel de ta-
xa real de juros ja visto. Di-
ferente do que estdvamos
imaginando, agora conside-
ramos que a autoridade mo-
netaria podera impor uma
trajetoria sem paradas in-
termediarias até o nivel de
14% ao ano para a Selic.”

O Relatério de
Inflagdo do BC deve
insistir na
possibilidade de o
centro da meta ser
alcangado este ano

Inflagdo e a expectativa de
tesoureiros e consultores €
de que, no documento, a au-
toridade monetéria insista na
possibilidade de o centro da
meta de inflagdo ser alcan-
cado neste ano. O centro da
meta de 2006, fixado pelo
Conselho Monetéario Nacio-
nal (CMN) é de 4,5%, com
margem de tolerancia de 2
pontos percentuais para ci-
ma ou para baixo.

INERCIA MENOR
Octavio de Barros, econo-
mista-chefe do Bradesco, co-
menta que dois vetores de
baixa para a inflagdo este
ano — reajustes menores de
pregos administrados e desa-
celeragdo significativa da in-
flagdo no primeiro trimestre
— ja estdo dados e contri-
buirdo para menor inércia da
inflagdo no préximo trimes-
tre. “Pesados todos os riscos,
o resultado é a perspectiva

MERCADO INTERNO

O Ipea projeta crescimento
de 3,4% para o PIB em 2006,
destacando a contribuicdo que
sera dada pelo lado da demanda
— sustentada pelo consumo e
pelo investimento — e realgan-
do o papel do mercado interno.
Os bons resultados do mercado
de trabalho, com o aumento do
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