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“YICENTE NUNES
DA EQUIPE DO CORREIO

Banco Central terd de
apresentar argumentos

muitos fortes para justi-

ficar uma postura mais
conservadora na reuniao do Co-
mité de Politica Monetaria (Co-
pom), que comeca hoje e termina
amanhi. Na avaliacdo da maioria
dos 100 analistas ouvidos sema-
nalmente pela institui¢ao, nao ha
outraalternativaao Copom sendo
ade reduzir a taxa bésica de juros
“"(Selic) em 0,5 ponto percentual,
dos atuais 12,5% para 12%. Para
“0s especialistas, um corte de 0,25

fpontwrepetindoo que.ocorreu- -

Das trés reunides deste ano, serd
" um erro, pois a inflagdo acumula-
““da nos tltimos 12 meses estd em

~3%, muito distante do centro da
‘meta perseguida pelo BC, e, com
o délar abaixo de R$ 2, ndo hd
. pressdo a vista sobre 0s pregos,
pelo menos no que se pode en-
" xergar nos proximos 18 meses.

“A exuberédncia do cendrio
atual, tanto no pafs quanto no ex-
terior, abriu espaco para o BC au-
mentar o ritmo de corte da Selic”,
disse Roberto Padovani, econo-
mista-chefe do Banco WestLB. E
nio hd nenhum exagero na sua
colocagdo. Quem se deu ao tra-
balho de comparar os indicado-

 res que vigoravam as vésperas da

‘ reunio de abril do Copom com
- os indices de hoje constatou que
houve uma melhora substancial.

* Foi o caso de Joel Bogdanski, eco-

~ nomista do Banco Itati. Segundo

- ele, a taxa média do dolar estava,
. h4 45 dias, em R$ 2,03. Agora, gira
« em torno de R$ 1,95, uma queda
.- de 4%. As expectativas para o In-
w4 dice de Precos ao Consumidor
wAmplo (IPCA) deste ano também
Zrecuaram entre as duas reunioes,
- de 3,81% para 3,50%. Nesse inter-
wvalo de tempo, o Brasil teve a sua
«nota de risco revisada para cima
= por duas agéncias, a Standard &
- Poor’s e a Fitch, deixando o pais a
s um passo do grau de investimen-
. to. Para completar, o risco-pais
i» caiu a patamar préximo de 140
* pontos, seu piso histdrico.
i. Nio é atoa. portanto. aue o

consenso do mer-
cadoédeuma
reducéo de

0,5 ponto

_daSelic, res-

saltou o diretor
de estratégia para

- aAmérica Latina do

Banco BBVA, José Maria
Barrionuevo. A seuver, .
com o céu de brigadeiro no
qual o BC vai transitar nos préxi-
mos meses, é possivel dizer que,
pelo menos em mais duas reu-
nides do Copom, em julho e em
setembro, a Selic caird 0,5 ponto
cada. Depois, 0 BC dard mais dois
cortes de 0,25 ponto, com 0s juros

fechando.o-ano.em 10,25%: Esse -« mimwdam@umameﬂam forde4%.

cendrio também ¢é defendido por

Nuno Camara, economista em

Nova York do Dresdner Bank. “H4
espaco para o BC ser mais agressi-
Vo, sem comprometer o controle
dainflagio”, vem ressaltando Ca-
mara, que aposta em mais quatro
reducdes da Selic em 2008, com a
taxa chegando a 9,25%.

Maior do mundo

Um dos principais argumentos
dos analistas para o BC acelerar o
corte da Selic é a taxareal de ju-
ros, que desconta a inflacdo. Co-
mo as estimativas futuras parao
IPCA cafram mais do que 0,25
ponto entre a reunido do Copom
de abril e a que se inicia hoje,

uma baixa nessa magnitude s6
faria aumentar os juros reais. E

mesmo que a Selic recue 0,5 pon-

to, no mudar4 em nada a posi-

¢do do Brasil no ranlqzng das

_maiores taxas reais do mundo.
Pelas contas da UP”Hend Consul— .

distante da vice- camped Turqm 1
com 7,6%, e de Israel, com 5,2%.

Adespeito de todos os argu-
mentos favordveis a um corte u
maior da Selic, a decisao do Co- ¢

- pom nio serd facil, destacaoeco-

nomista-chefe do Banco Modal,
Alexandre P6voa. “H4 argumen-

tos técnicos. como a forte cresci-

 mento do consumo, que justifi-
_ cam uma queda de 0,25 ponto.
Mas eu, particularmente, defendo

. tiltima reunido, trés dos sete dire-

E{@/&QM% o = Pﬁ}k’ s Q

Délar
As vésperas da reunido de abril,a cotagio média da moeda
americana era de R$ 2,03.Agora, estd em torno de Rs 1 95

Inflagio
Axmdamunﬁodeabnl asexpecwuvas domencadoparao

IPCA deste ano projetavam alta de 3,81%. Nesta semama,a
estimativa baixou para 3,50%.As projeges para os
proximos 12 meses recuaram de 3,65% para 3,40%.

uros reais :
vésperas da reunido de abril, 0s juros reais, que
descontam a inflagio projetada para 12 meses i frente,
estavam em 8,78%. Com a pesquisa Focus desta semana
indicando IPCA de 3,40% para os proximos 12 meses, as
taxas reais subiram para 8,80%. Precisam cair

A queda da Selic
. Ambﬁiadeiums(em%)

5

- 'Cumnndommdo Fonte: 8C e sistema fnanceiro. Joelson Mirnda/CB.

40 de 0,5 ponto.”Ele

inda aatencdoparaa comando da Politica Monetdria.
expectativado mercado em torno  Portanto, se todos os seis diretores
daevidente divisiodo Copom.Na  mantiverem a posicao de abril, 0

tores votaram nela haixa de 0.5

ponto e quatro, pelo recuo de 0,25.

Um dos diretores que votou pelo

corte menor, Rodrigo Azevedo, foi -
substituido por Mario Torés no

voto de Tords serd decisivo.
Pévoa acredita aue uma nova

Melhora do quadro econémico nos tltimos 45 dias faz com que especialistas acreditem em reducéio de
0,5 ponto percentual na Selic amanha. Com a queda do IPCA, corte de 0,25 elevaria juros reais no pais

Indistria

- A produgfio industrial, pelos dados do 1BGE cresceu

2,7% nos 12 meses terminados em margo. Nos bens
de capital (méquinas e equipamentos), que se
traduzem em mais investimentos, a alta foi de 7,2%.

..Autilizagio da capacidade instalada.segundoa CNI, - ..

aumentou de 82,1% para 82,6% entre margo e abril.

Bens de consumo e
* Apesar de as vendas do varejo terem aumentado
quase 8% nos 12 meses até margo, 0 comércio esta
com estoques adequados, expectativa de elevacio
'do faturamento sem euforia, e uso sistemdtico de
liquidagbes para atrair os consumidores, o que
segura a inflagdo.

Qutras boas noticias

O Brasil teve sua nota de risco elevada por duas
agéncias de rating, a Standard and Poor’s e a Fitch,
O pals ficou a um passo do grau de investimentos, o
que o tornard um porto seguro para o capital.

O risco-pals estd girando na casa dos 140 pontos, 0
menor nivel das histéria. O risco Brasil j4 se
descolou da média dos paises emergentes, refletindo
a substancial melhora da economia brasileira.

divisao no Copom serd favoravel,
pois evitard euforia nos merca-
dos, ja que deixard aberta a possi-
bilidade de o ritmo de corte da Se-
lic voltar a diminuir. Ele s6 vé pro-
blema em um placar: de quatro a
trés, que seria interpretado como
uma mudanga clara na conducio
dapolitica monetéria.



