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“Um novo acerto com o FMI

Dificuldade para cumprlr metas tnmestrals de inflacéo fara Governo propor mudangas

Liana Verdini, Flavia Oliveira
e Sueli Campo

RIO e SAO PAULO

pesar de apresentar um bom

desempenho no controle das

contas piblicas e de os indi-

ces de precos estarem esté-
veis, o Governo brasileiro inicia na
semana que vem com os técnicos
do Fundo Monetério Internacional
(FMI) discussoes para rever as me-
tas trimestrais de inflacao acerta-
das com a instituicdo. Motivo: au-
mentos de precos previstos para o
segundo e o terceiro trimestres po-
dem provocar distor¢coes que amea-
cariam o cumprimento das metas
acertadas com o Fundo.

O diretor de Politica Economica
do Banco Central, Sérgio Werlang,
descartou ontem a possibilidade de
o Brasil adotar as metas trimestrais
de inflacdo como critério de desem-
penho na revisao do acordo com O
Fundo.

— Isso s6 sera feito quando pu-
dermos prever o comportamento
futuro da inflacao com alguma segu-
ranca — disse.

Na Gltima revisdo do acordo, o
Governo estabeleceu uma inflagao
acumulada em 12 meses de 7,5% no

primeiro trimestre, de 7% no segun-

do, de 6,5% no terceiro e de 6% no
ano inteiro. O diretor do BC admitiu
ontem, porém, que o aumento dos
combustiveis no inicio deste més
puxara a inflacdo de marco para ci-
ma.

— Mas esse aumento nao com-
promete a meta de inflagéo, de 6%
para este ano — assegurou, acres-
centando porém. — O que aconte-

essencialmente do-comporta
do prego do petroleo no mercado
internacional.

Metas nao previam
a alta do petréleo

e O diretor do BC esclareceu as
preocupacdes do Governo.
— Estamos carregando uma forte

\',\‘,

influéncia da inflagdo passada e nao .

apenas a do trimestre. Isso pode dar
a impressao de que estamos longe
da meta, quando sabemos que a in-
flagdo estd se comportando exata-
mente como o previsto — disse.

O economista [lan Goldfajn, pro-
fessor da PUC-Rio, afirma que o Go-
verno dificilmente cumprird as me-
tas do segundo e terceiros trimes-
tres deste ano. Segundo ele, as mar-

ens de desempenho trimestral do
;%ndlce de Precos ao Consumidor
Amplo (IPCA) foram estabelecidas
com base num sistema "intuitivo e
simples”, que nao considerou efei-
tos sazonais ou pressdes como O au-
mento do prego internacional do pe-
tréleo.

— E quase certo que esse modelo
criado no fim do ano vai dar errado.
As metas dos trimestres que termi-
nam em junho e setembro dificil-
mente serdo cumpridas . E o Gover-
no se convenceu de que o sistema
nio funcionou e esta propondo um
outro — afirma Goldfajn, que até o
inicio do ano passado era econo-

era no segundo semestre depende

mista do FMI em Washington.

O problema é que o Governo com-
prometeu-se com o Fundo. Embora
nao exista no horizonte nada que in-
dique o nao cumprimento da meta
anual de inflacao, o FMI exige o cum-
primento dos resultados trimes-
trais. Para se ter uma idéia, se a taxa
de inflagdo ficar um ponto percen-
tual acima da meta acertada, o Go-
verno sera consultado pelos técni-
cos do FMIL. Acima de dois pontos
percentuais, a negociacao vai paraa
diretoria do Fundo.

Nova conta nao seria
mudanca de regra

e Goldfajn ressalta, contudo, que o
novo célculo nio deve ser encarado
como uma mudanca de regra. O que
Banco Central devera propor, se-
gundo o economista, ¢ um modelo
que vai estimar com mais precisao o
comportamento da inflacdo a cada
trimestre, sem carregar a taxa do
passado. E mais que isso: sem qual-
quer alteracao na meta anual.

— A questao é encontrar um meio
de a meta combinada com o FMI ser
consistente com a firmada com a so-
ciedade brasileira..

Para isso, segundo Werlang, os
técnicos do BC montaram seis indi-
cadores antecedentes de inflacao
que projetam o comportamento do
custo de vida, em média, com trés
meses de antecedéncia.

— Alguns indicadores mostram o
comportamento do IPCA com um
més de antecedéncia e outros, até
seis meses antes. Queremos ter cer-

teza da eficiéncia desses mdxcado— :

0 que devera ser revisto

As metas admitem margem de erro de dois portos. /sso s:gnlﬂca que ain

S

ar entre 4%e 8%

TRIMESTRAIS EM 2000

' As metas tnmestrals sao um

‘mecanismo de prestacao de

contas acertado com o FMI.
- Por meio delas, o Fundo
podera observar o .
cumprimento da meta anual.
Na revisao do acordo que
comeca na préxima semana,
0 Banco Central vai propor
uma nova forma de célculo
 das metas trimestrais, .

porgue. dificilmentea

kde|xar a inflagao fora da meta entre abril e setembro.

s de energra eletnca devem

AS PRESSOES SOBRE A INFLA(}AO NOS PROXIMOS MESES

 sistema de metasde
inflacao (ou ‘inflation target)
em julho do ano passado. 0
BC se comprometeu a usar
os instrumentos de politica
monetaria — ou seja, elevar
ou reduzir as taxas de juros,
criar ou eliminar '
compuls6rios — para conter
ou estimular a atividade
economica. No ano passado :
0 Indlce de Precos.ao
‘ mplo (IPCA
. taxa usada como referéncia,
 teve variagdo de 8,94%, dentro do lmlte supenor 2

Apesar.de estar revendo as metas trimestrais, 0 Governo nao devera
encontrar problemas para cumpnr ameta de mﬂagao deste ano.

2 Combustiveis - Em consequencla do
ﬁ aumento do petroleo no mercado
internacional, o Governo rea]ustou 0s
pregos de gasolina e dleo diesel no inicio de
marco. Esse aumento vai elevar o IPCA deste més

_em 0,18 ponto percentual e 0 IGP-M, em 0,27

_ ponto percentual Alguma s de tr sporte

- como 0 lbus urbanos no R|o ]é subl

Tarifas piiblicas - As tarifas de energna
elétrica e telefonia tém reajuste em maio
e junho, conforme estabelecemos
contratos de privatizacao das distribuidoras. As
tarifas sao corrigidas pelo IGP-M, que 1o ano
passado, subiu muito em conseqiiénciada

 desvalorizacao cambial. Estima-se que a energsa
_ Suba, em médla 12%esteano.

semanas

y Vestuario - 0 langamento das colecdes
de outono/inverno devem elevar os
precos das roupas no segundo trimestre.

Alimentos - Itens de alimentagao, como

vos, cebola e tomate estao com

"= tendéncia de alta no atacado. Os
 reajustes podem chegar ao arejo nas proxumas
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ento ' res antes deincly

ros como critério de desempenho
no acordo con ; plicou
diretor doBC.

Hoje, no acordo com o FMI, o Go-
verno se compromete a atingir ni-
veis intermediarios de inflacao tam-
bém, mas esse nao é um parametro
capaz de impedir o desembolso das
parcelas de recursos que o pais ain-
da tem a receber. Além disso, a in-
flagao trimestral € baseada no pas-
sado, ja que sdo indices acumula-
dos em 12 meses.

Para o economista do Banco Cha-
se, Luis Fernando Lopes, a inflagao
é mesmo o grande ponto de interro-
gacéo na revisao do acordo do Bra-
sil com o FMI. Marcelo Allain, do
Banco Inter American Express, tam-
bém critica a formula adotada pelo
Governo de metas de inflacao tri-
mestral.

— O desenho que prevé queda de
0,5 ponto percentual por trimestre
est4 muito mal feito, pois a inflagao
nao tem esse comportamento linear

_durante o ano todo — afirmou.

Apesar das preocupagdes com a
inflacdo, a missao do FMI vai encon-
trar nimeros macroecondomicos
melhores do que os da tltima visita,
no comeco de dezembro — quando
foi feita a quarta revisao do acordo
entre o Governo brasileiro e a insti-
tuicdo. Segundo os economistas, to-
dos os indicadores evoluiram posi-
tivamente nesse periodo, especial-
mente os que envolvem os resulta-
dos das contas publicas.
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94.049* 87.423 93.672
Divida externa e

125590 - 116.840  117.560
Divida liquida total

219.639  204.263 211.232
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