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Copom cogitou retomar elevacao
dos juros, diz 0 Banco Central

Alex Ribeiro
De Brasilia

O Comité de Politica Moneta-
ria (Copom) do Banco Central
chegou a discutir uma alta nos
juros bisicos da economia, infor-
mou a ata do encontro, divulga-
da ontem. O tom pessimista do
documento contagiou o merca-
do financeiro, elevando a curva
de juros futuros. Mas, de forma
geral, os analistas econfimicos
continuam a considerar pouco
provivel um endurecimento da
politica monetiria ja na proxima
reunido, marcada para abril.

"0 comité discutiu a opgio de
realizar, neste momento, um ajus-
te da taxa de juros”, informa a ata
do Copom. “Um ajuste da taxa de
juros contribuiria para reforcar a
ancoragem das expectativas, nao
apenas para 2008, mas também no
médio prazo, ¢ para reduzir o des-
compasso entre as trajetorias da
demanda e oferta agregadas”

Segundo a ata, o Copom nao
elevou os juros, hoje estabelecidos
em 11,25% ao ano, porgue “preva-
lecen o entendimento de que, nes-
se momento, o balango de riscos
para a trajetdria futura da inflagio
justificaria a manutencdo da taxa
no seu patamar atual”, No docu-
mento, o BC nio se compromete
de antemdo com um aperto mone-
tirio, ao reafirmar que “ird moni-
torar atentamente a evolugio do
ceniirio macroeconomico até a sua
prixima reuniio, para entio deci-
dir os proximos passos na sua es-
tratégia de politica monetiria”.

Ma leitura dos analistas do mer-
cado financeiro, a decisio depen-
derd dos dados sobre inflacio e ati-
vidade econdmica que serfio divul-
gados nas proximas semanas, "A
nio ser que haja um inesperado
agravamento de grandes propor-
¢oes na crise nos Estados Unidos,
ndo vejo no curto prazo wm cend-
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0 economista-chefe da Austin Rating, Alex Agostini: "A ata teve o objetivo de coordenar expectativas®

rio que justifique a alta de juros,
afirma o economista Marcel Perei-
ra, da RC Consultores, Ele lembra
que, no curto prazo, a valorizacio
do cidmbio ¢ o arrefecimento da
pressio sobre os pregos dos ali-
mentos deverio contribuir para
manter a inflacio sob controle,

A ata informa que melhorou a
projegio de inflagio do BC para
2008 no cendrio bisico, que con-
sidera juros estiveis em 1125%
ao ano e o cambio inalterado em
R$ 1,70. O BC 56 abre suas proje-
¢ies numéricas no relatorio de
inflagio, que serd divulgado no
final desse més. Mas, na ata, in-
forma que a projecio para 2008
“ainda se encontra em torno” da
meta de 4,5% fixada para o ano.
As projecoes para 2009 piora-
ram, mas ainda estio abaixo da
meta anual, também de 4,5%.

Embora a projecioinflaciondria
ainda se mantenha consistente
com as metas, na visio do BC au-

mentaram os riscos de as coisas
nio se salrem exatamente como o
previsto. Uma das principais preo-
cupacies do BC & o fato de que a
demanda cresce a taxamais altado
que a oferta agregada. O cenirio
bisico continua a ser o de que os
fortes inveslimentos sejam capa-
zesdeelevaracapacidade produti-
va em tempo de evitar maior acele-
racio dainflagio. Mas a ata diz que
os riscos se agravaram, porque a
demanda pode "mesmo ter se ace-
lerado desde o infcio do ano”,

No cendrio externo, a avalia-
¢io do BC é de que o balango de
pagamentos ndo representa ris-
co iminente para a inflacio. Mas
a ata pondera que “hi sinais de
que pressoes inflaciondrias rele-
vantes, tanto em economias ma-
duras quanto nas emergentes,
estariam se intensificando”,

Ontem, os analistas econdmicos
discutiam o porque do BC adotar
um tom mais duro na ata, amea-

cando com uma alta de juros, se
niio sio esperados dados no curto
prazo que justiiquem uma politi-
ca monetdria mais restritiva. O
economista-chefe da Austin Ra-
ting, Alex Agostini, acha que o dis-
curso mais dspero teve o objetivo
de elevar a curva de juros futuros.
"A ata teve o objetivo de coordenar
expectativas, recolocando a curva
de juros no lugar”, avalia Agostini,
O mercado financeiro, lembrou
o economista, teve um comporta-
mento pendular nos dltimos me-
ses. Em dezembro, diante da acele-
racio da inflagio corrente, puxada
sobretudo pela alta dos pregos de
alimentos, a curva de juros futuros
disparow. Em janeiro, o arefeci-
mento da inflagio comrente levou a
uma queda nos juros futuros, ape-
sar de a autoridade monetiria ja
naquele més ter expressado sérias
preocupagdes com a inflagio. “0
BC deixa claro gue vai se guiar pela
inflagio projetada”, diz Agostini.
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