Presidente do Banco Central
defende o uso do modelo

Prioridade da autoridade
monetdria tem de ser
o combate a inflagdo,

afirma
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presidente do Banco Cen-
tral, Arminio Fraga, defen-
deu firmemente o sistema
de metas de inflacdo como sendo
“o melhor modelo para o Brasil”.
Ele encerrou 0 mesmo semindario
da Tendéncias Consultoria, do

. qual participou o ex-presidente do

BC, Gustavo Franco. Segundo ele,
a prioridade do Banco Central € o
controle da inflacio.

O Banco Central, explicou, preci-
sa se adaptar ao sistema de taxa de
cambio flutuante.
“Apesar de termos
chegado de forma
atabalhoada a ele,

Juros

conta do balanco de pagamentos.

Fraga evitou dizer claramente o
que o BC faria com a taxa de cam-
bio e as reservas internacionais no
caso de uma crise externa durante
o sistema de metas de inflacdo. “A
prioridade no inflation targeting —
o presidente do BC sempre u prefe-
riu o termo em inglés para a nova
politica monetaria — € a inflacdo”,
repetiu. A taxa cambial, acrescen-
tou, serd incorporada ao controle
da politica monetéria quando sua
flutuagdo interferir na inflacdo. A
avaliacdo dos presentes € que Fra-
ga simplesmente quis dizer que os
juros subirdo para controlar o cAm-
bio quando o BC concluir que a al-
ta do délar esta provocando alta de
precos no Brasil.

De acordo com Fraga, o sistema
vai ser montado para que o BC te-
- nha independéncia

operacional para
- perseguir a meta
de inflacio, mas es-

chegamos ao lugar ta vai ser estabeleci-
certo”, afirmou. Sa- SUBSTITUEM da pelo Executivo.
bendo que sua pro- a o

posta havia sido cri- CAMBIO COMO Loyola - O ex-pre-
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comando do BC e
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. cambio flutuante. “E ai s6 ha duas.

tenho dividas de que chegamos a
inflagfio baixa e ao fim da cultura
inflacionaria por causa da ancora
cambial”, ponderou, fazendo refe-
réncia ao modelo até hoje defendi-

do por Franco.

Agora, argumentou Fraga, € pre-
ciso readaptar a atuacio do BC ao

opgoes: ou vocé ndo anuncia nadae
procura a inflacio baixa ou vocé
monta um sistema mais transparen-
te”, observou. “E o modelo de me-
tas de inflacdo é viavel e interessan-
te”, argumentou, lembrando que
um. grande mérito serd a maior
transparéncia na atuacio do BC.
Fraga disse que no modelo de me-
tas de inflacdo, cambio e juros mu-
dam de papel. Antes, o cambio fun-
cionava como uma ancora da infla-
¢ao. Agora, 0s juros vao tomar con-
ta da inflacio e o cambio vai tomar

modelo de metas
de inflac&o. Para o também ex-pre-
sidente do BC, Gustavo Loyola, o
momento € inadequado para sua
adogio. Na sua avaliagio, a fragili-
dade fiscal do Pais funciona como
uma restricao ao novo modelo de

politica monetaria que esta sendo.

desenhado pelo BC. “A atual politi-
ca fiscal é um constrangimento a
qualquer regime de ancora nomi-
nal”, disse ele, apés explicar que
existem trés modelos deste tipo de
Ancora: taxa de cambio, inflation
targeting e agregados monetarios.
O que fazer entdo até que a ques-
tao fiscal esteja equacionada? “Ten-
do a concordar com o Gustavo
Franco quando ele sugere que 0
Brasil deveria adotar algum siste-
ma de banda cambial, um modelo
alternativo entre o cambio fixo e 0
flutuante”, explicou Loyola. Para

Fraga, contudo, “a virada fiscal ja ‘

comecgou”.
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