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Visoes distintas

¢ O mercado tem dado sinais claros de que nao

concorda com a forma que o Banco Central esta

conduzindo a politica monetaria no combate a

inflacao. Alguns analistas colocam em divida a

propria autonomia da autoridade monetaria, des-

confianca reforcada com o gradualismo exposto na

altima ata do Copom. Cobram uma acao mais

enérgica e imediata para trazer a inflacao para o

centro da meta ainda em 2011,

A cobranca estava nas falas
de boa parte dos analistas
que participaram da rodada
de reunites com Alexandre
Tombini e diretores do BC
esta semana, mesmo que de
forma menos enfatica ou ex-
plicita. A receita do mercado
para controlar a inflacao pas-
sa necessariamente por um
chogue de juros, que teria
COMoO consequéncias a redu-
cao forte da atividade eco-
nomica e do emprego nos
proximos dois anos.

(O raciocinio dominante

no mercado é o seguinte;
para trazer a inflacao ao
centro da meta este ano, o
tranco na economia tem
que ser potente, com o
crescimento recuando pa-
ra 3% ou menos.
Ha preocupacao gran-
de com ainflacao. E dividas
se, ao alongar o periodo de
convergéncia para a meta, o
BC parou de perseguir o
centro, 0 que seria uma pe-
rigosa tolerancia com a in-
flacao — resume o econo-
mista Elson Teles, da Ma-
xima Asset Management.

Ja o BC aposta em uma
formula diferente para domar
a alta dos precos, que contém
outros ingredientes, além da
elevaciao da Selic, como o
aperto direcionado do cré-

dito, por exemplo, e outro
calendario. Trazer a inflacao
para o centro da meta ainda
em 2011 exigiria um choque
de juros capaz de paralisar a
indastria brasileira, argumen-
ta uma fonte do governo. Essa
fonte resume qual seria a lo-
gica do BC: atacar a inflacao
olhando para a economia de
uma forma mais holistica.

Se nao agrada ao mercado,
essa receita € muito bem vista
pelo setor produtivo. Rogério
(César de Souza, economista-
chefe do ledi, considera que,
dos remédios, 0 aumento da
Selic &€ o mais amargo, pois
afeta toda a economia e os
investimentos.

— () que o Brasil mais
precisa agora € manter seus
investimentos. E como a in-
dustria vai investir com au-
mento das taxas de juros? O
mercado so trabalha com
duas varidveis na cabeca:
taxa de juros e inflacao. 0
resto nao existe — critica.

Na visao do economista, o
BC estaria fazendo uma ava-
liacao cautelosa do compor-
tamento da economia, antes
de adotar novas medidas, ja
que 0§ sinais ainda sao con-
fusos e os efeitos da con-
tencao do crédito anunciada
no final de 2010 sO6 agora
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