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Especialistas acreditam que Banco Central estd sem margem de manobra para uma nova reducdo dataxa

bésica. Délar mais caro, consumo elevado e capacidade da indtistria sdo motivos de preocupacao

olimite

ara queda
0S juros

VICENTE NUNES
ENYIADO ESPECIAL

ampos do Jordao (SP)-As
margens dé manobra usa-
das pelo Banco Central
para reduzir a taxa basica
de juros (Selic) estdo cada vez me-
notes. A constatacao foi feita on-
tem pelo economista Eduardo
Loyo, ex-diretor de Estudos Eco-
nomicos do BC, ao participar do
3° Congresso Internacional de
Derivativos e Mercado Financeiro
com a sugestiva palestra “O Brasil
navegando em mar revolto.”

Na avaliacio de Loyo, hoje eco-
nomista-chefe para a América La-
tina do Banco UBS Pactual, é difi-
cil dizer qual 0 tamanho da mar-
gem que ainda resta ao BC para
cortar a Selic, j4 que o consumo
doméstico estd avancando, a pro-
dugéo se aproxima dos limites de
capacidade da industria e 0 délar
se mantém acima de R$ 2. “O que
eu posso dizer € que essas mar-
gens sio finitas e néo estdo longe
de exigir do BC o fim do ciclo de
baixa dos juros”, afirmou.

Pelas contas de Loyo, a subida
de mais de 5% do délar em agosto
praticamente zerou os beneficios
daquedadamoeda americana em
maio e em junho, meses em que a

inflacdo deu sinais de arrefeci-

mento e permitiu que 0 Comité de

- PoliticaMotetara (Eopoiiifpro-—

movesse duas baixas seguidas dos
juros de 0,5 ponto percentual. Ele
ressaltou que o impacto da altado

délar serd sentindo mais a curto
prazo e as decisdes de politica mo-
netdria tomadas pelo BC a partir
deagoraséterdoimpacto em 2008.

Prudéncia

Para o économista Rogério Wer-
neck, da Pontificia Universida-
de Catdlica do Rio de Janeiro
(PUC-R]), por prudéncia e por
ndo se saber a exata extensdo dos
impactos da crise internacional
na economia brasileira, o BC de-
veria suspender 0 processo de
queda dos juros na reunido do Co-
pom dos préximos dias 4 e 5 de se-
tembro. Quer dizer: a Selic deveria
ser mantida em 11,5%. O professor
disse ainda que o fato de a inflagéo
em 12 meses ja estar acima de 4%
ndo deve ser visto como uma
ameaca preocupante, pois perma-

nece abaixo do centro dametade-

finida pelo governo, de 4,5%.

No entender do presidente da
Associacdo das Distribuidoras de
Valores (Adeval), Ney Castro Al-
ves, em meio a tanta incerteza, o
melhor que o BC pode fazer é
suspender a queda da Selic em
setembro e avaliar melhor o ce-
nario. Se nada de mais grave se
confirmar, af, sim, poderd voltara
cortar os juros. “Mesmo que exis-
ta espaco para uma baixa de 0,25
ponto percentual no més que

vem, ndo.custa nada usara parci;
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