Atuacéio do BC divide analistas
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BRASILIA —~ Embora o délar
continue subindo, a maior parte
dos analistas do mercado financei-
ro, um dos tGnicos setores da eco-
nomia a lucrar com a desvaloriza-
¢do do real, segue aplaudindo a
atuacdo do Banco Central. Para
eles, a instituicdo estd certa ao uti-
lizar a venda de papéis cambiais
para conter a alta da moeda ameri-
cana. “O BC est4 agindo da manei-
ra correta, dentro de suas limita-
¢Oes”, diz o economista-chefe do
Citibank, Carlos Kawall. Na visdo
dos especialistas, a instabilidade
do délar € decorréncia de fatores
externos € ndo hd muito o que fa-
zer. Este ano, o0 BC inundou o mer-
cado com titulos com corre¢do
cambial. Em janeiro, os papéis vin-
culados a variagfio cambial repre-
sentavam 20% do total da divida
publica. Agora, j4 estdo em 27,7%,
.. algo préximo a R$ 177,55 bilhdgs.

Na semana passada, depois da
venda de outros R$ 4 bilhdes para
acalmar o mercado depois dos
atentados terroristas nos Estados
Unidos, essa propor¢io jd deve
estar proxima a 30% do total. Tu-
do isso aliado a uma venda direta
de ddlares no mercado a vista que
j soma R$ 6 bilhdes. Nada, con-
tudo, foi suficiente para obstruir a
escalada da moeda americana. Em
2001, o délar j4 subiu 36%.

Mais caro — Apesar disso, 0
economista Carlos Guzzo, da Es-
pirito Santo Investimentos, diz
que 0 BC estd certo ao escother
vender titulos cambiais. “As ou-
tras alternativas, que sdo vender
ddlares de suas reservas e aumen-
tar os juros, sdo mais custosas”,
opina. Na avaliagdo de Guzzo,
uma nova elevagdo dos juros basi-
cos da economia poderia ndo sur-
tir efeito sobre o cAmbio e seria
prejudicial a divida publica, afe-
tando a atividade econdmica.

Mailson da Nébrega, da con-
sultoria Tendéncias, também ava-
liza a politica do BC. Na opinido
do ex-ministro da Fazenda, quei-
mar reservas seria perigoso, jé que
os mercados internacionais devem
se fechar para paises emergentes.
Também € cedo para aumentar 0s
juros, pois os efeitos econdmicos
dos atentados ainda ndo estdo de-
finidos. Por enquanto, os juros de-
vem ficar na mesma, embora va-
rios paises estejam reduzindo suas
taxas para enfrentar a desacelera-
¢do mundial. “O problema € que a
inflagdo est4 caindo no mundo in-
teiro e no Brasil estd subindo.”

Mas nem todos aplaudem a po-
litica adotada por Arminio Fraga.
Para o ex-diretor do BC Carlos
Thadeu de Freitas, ndo adianta fi-
car vendendo papéis cambiais.
“Com o argumento de atender a
demanda por délares existente no
mercado, o BC estd transferindo o
risco cambial para o contribuinte.”



