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Carlos Thadeu de Freitas — Quan-
to aos juros, acho que o Banco Cen-
tral.vai mudar a sistematica operacio-
nal. Isso quer ‘dizer que vai ter que
- admitir algima flutuagao da taxa real

de juros.
Carlos Ivan Simonsen Leal — O que

significa que ele vai estar mais expos-

to a corner no fim do dia.

Freitas — Vai depender do erro de .
mio dele ou do acerto de mdo ao

colocar dinheiro no mercado. .

Simonsen Leal — Mas se ele e§té '

usando politica de cmbio real fixo...

Dionisio Dias Carneiro — Nao, ele
ndo esta usando.

Simonsen Leal — Esta usando
porque ele esta fazendo crawling peg
(taxa fixada pelo BC que se desvalo-
riza periodicamente). Se ele estiver
fazendo politica de cambio real fixa,
nesta posicdo que vocé estd dizendo,
a base monetaria flutua muito devido
ao fluxo e 0 movimento de capitais e

-eomo uma mesa s6 comunica a outra
no fim do dia e a comunicagdo no
mercado € mais rapida, vocg vai ter

uma situagdo em que ao chegar ao
fim do dia, leva o corner. -
Carneiro — Mas isso é muito pe-
queno hoje. .
Simonsen Leal — Vocé ndo estd
entendendo, ele esta dizendo que vai
mudar todo o sistema que ja vivemos.

E isso.

Freitas — Precisa voltar ao que
era antes. '

Carneiro — Alids, é uma tendén-
cia internacional.

Simonsen Leal — Antes, chegava
no fim do dia juntava aquela matilha
capitaneada, vocé sabe perfeitamente
que sempre era um banco estrangei-
ro, ¢ dava um corner no Banco Cen-
tral. Como vocé evita isso? Vocé vai
ter que dar volatilidade ao cambio.
Este € o ponto. E isso dai, vai gerar

.dois problemas, um deles facil de

contornar: o encolhimento do siste-
ma financeiro. Sobrevive o mais com-
petente. Voce tem uma série de insti-
tui¢des financeiras que ndo foram
afetadas pela crise, simplesmente
mais pelo lado do cambio do que do
crédito. O crédito delas € formado de
cambio. Quando. vocé comega a in-
troduzir volatilidade, vocé comeca a
mexer no risco desse negocio. Esta
certo?

Freitas — O Banco Central nio
fica no corner. Ele s6 fica no corner
quando ele...

‘Carneiro — Erra muito.



