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O Banco Central (BC) indicou on-
tem, em seu relatério trimestral
de inflagdo, que a taxa de juros ba-
sica da economia deve permane-
cer em 11% ao ano até 2015. Para
este ano, o BC aposta num cresci-
mento do Produto Interno Bruto
(PIB) mais baixo, de1,6 %, comin-
flagdo mais alta, de 6,4%, proxi-

ma ao teto dameta fixada pelogo-

verno, de 6,5%. Para 2015, o cen4-
rio é de retomada da atividade e
de inflacdo mais baixa.

O BC diz haver uma resisténcia
a desaceleracdo da inflagdo, mas
afirma que o ciclo de alta que cul-
minou nos atuais 11% ainda surti-
ri efeito, com a apostade que ain-
flagdo baixard em 2015 e 2016. A
autoridade monetdria estima que
o Indice de Precos ao Consumidor
Amplo (IPCA) deve ficar em 5,7%
no ano que vem e em 5,1% nos 12
meses encerrados no primeiro se-
mestre de 2016.

Ontem, o diretor de Politica
Econ6mica do BC, Carlos Hamil-
ton Araujo, disse que os aumentos
feitos na Selic ainda continuarao
surtindo efeito na inflagdo entre o
fim deste ano e o inicio de 2015.

“O Comité antecipa cendrio
que contempla inflacio resistente
nos préximos trimestres, mas,

que, mantidas as condi¢bes mone—

tarias, tende a entrar em trajetéria
de convergéncia para a meta nos
trimestres finais do horizonte de
projecio”, afirma um trecho dore-
lat6rio do BC.

Para analistas de mercado, asu-
pressdo da expressio “neste mo-
mento” no relatério, diferente-
mente dos anteriores, indicaama-
nutencio da taxa por um periodo
mais longo.

O Banco Bradesco, em andlise
enviada a seus clientes, afirmou
que a percep¢do éde que o jurode-
ve ficar inalterado por um “perio-
do prolongado” e que o BC “suge-

re sua disposi¢io em sustentar a -

taxa em 11% até o fim de 2015”. A
a taxa em 11% até o fim de 2015
“devera garantir a convergéncia
dainflagdo para ametade4,5%”,
afirma o banco.

O economista-chefe do Itau,
Ilan Goldfajn, em andlise enviada
a clientes, afirma que o cendrio
tracado pelo BC, de convergéncia
da inflagio para a meta, tem res-
paldo nas projecoes da autoridade
monetiria que mostram o recuo
da alta de precos, especialmente
no primeiro semestre de 2016. No
entanto,apesar do relatério do
Banco Central, o [tat manteve aes-
timativa de aumento de um ponto
percentual na Selic em 2015, para
12% ao ano.

Para o economista da Gradual
Investimentos André Perfeito, o
Banco Central deve manter as ta-
xas de juros em 2014. No entanto,
Perfeito enxerga um viés de baixa

ongo tempo sem

mexer nos juros

Em seu relatério trimestral de inflagdo, BC indica manutencdo da Selic em 11% ao ano
até 2015. E, para 2014, revisa a atividade para baixo, e a inflacdo para cima

Indistria: refatério do BC revisou a projedio de crescimento do segmento, de 1,5% em 2014, para uma retracio de 0,4%

Para analistas, a
inflacio em 2015
deve ser pressionada
pelos prec¢os
administrados

e pode receber
impacto de

uma eventual
desvalorizacdo do
real, adepender da
.economiados EUA

no ano que vem . “A inflagdo jé es-
td dando sinais de queda e deixard
de ser um problema”, afirmou o
economista.

Precgos administrados

e cambio

A economista do Santander Tatia-
na Pinheiro diz que a mensagem
do BC, para o curto prazo, até o
fim de 2014, € que o atual pata-
mar de juros é suficiente para fa-
zer a inflacdo convergir a meta.
“N4o hd espago para alta por cau-
sa da atividade, nem espaco para
corte por causada infla¢do”, afir-
mou. Para 2015, Tatiana diz que
os reajustes dos precos adminis-

trados, como energia, combusti-
veis e transportes publicos, po-
dem ser um fator de preocupacgao
A politica monetdria. No relat6-
rio, o BC aumentou a estimativa
para os pregos administrados de
5% para 6% no ano que vem, en-
quanto a projecio do Santander é
de 9%. O banco aposta em au-
mento da Selic até o fim de 2015,
paral2,5% ao ano-:

Para a economista Margarida
Gutierrez, professora da Coppead
e integrante do Grupo de Conjun-
tura da UFRJ, a manutencdo dos ju-
ros em 2015 vai depender muito
do comportamento do délar,
além dos pregos administrados.

Divulgagdo

“As pressdes exercidas pelo cam-
bio e pelos administrados sio in-
cognitas em 20157, disse.

Na sua avaliagdo, se 0 novo go-
verno que assumird em 2015 resol-
ver reajustar os precos represados
dos administrados de uma vez s,
o efeito serd de um novo ciclode al-
ta. “Se o novo governo resolver fa-
Zer aos poucos, isso jdmuda”, dis-
se aeconomista. O cimbio depen-
derd bastante da politica monetd-
ria e do comportamento da econo-
mia Estados Unidos.

“Se houver aumento nos juros |

americanos, o real deve sofrer des-
valorizac¢ao, com impactos sobre
ainflacio e o0 BC serd levado a au-




