Arminio indica que juros podem nao cair agora

Segundo presidente do BC, arrefecimento econdmico seré s6 um dos fatores a considerar no proximo Copom

Luciana Rodrigues

e O presidente do Banco Cen-
tral (BC), Arminio Fraga, es-
friou um pouco o otimismo de
parte dos analistas do mer-
cado financeiro que, esta se-
mana, comecarani a apostar
numa queda de juros ainda
este més. Ontem, ap6s a aber-
tura do seminario “Trés anos
de metas para a inflacao”, na
sede do BC no Rio, Armmlo
afirmou que o nivel de ati-
vidade econdmica sera apenas
um dos fatores analisados du-
rante a préxima reuniao men-
sal do Comité de Politica Mo-
netéria (Copom), semana que
vem, quando sera decidida a
nova taxa basica de juros.

'Werlang defende a adocao
' do niicleo da inflacao

. Em entrevistas recentes, Ar-
minio e o diretor de Politica
Econdémica do BC, llan Goldfajn,
citavam a desaceleracdo da
economia como fator de preo-
cupagdo e -haviam sido inter-
pretadas pelo mercado como
um sinal de que o BC poderia
cortar os juros ainda este més.
O desaquecimento do consu-
mo abriria espago, nessa ana-
lise, para um corte de juros.

Mas Arminio fez questio de
_ afastar essa interpretacao:

- — A demanda (do mercado
consumidor) ndo € o unico
fator e é assim que deve ser
interpretada Vamos avaliar
nao s6 a demanda, mas o con-

junto de fatores que podem
\ﬂluencnar a trajetdria futura

André Teixeira

ARMINIO FRAGA (segundo 2 esquerda): “A demanda (do mercado consumidor) néo é o Unico fator e é assim que deve ser interpretada”

da inflacio — disse Arminio.

— O nivel de atividade é
uma questdo importante as-
sim como os outros dados —
corroborou Goldfajn, que tam-
bém participou do semindrio.

Arminio acrescentou que o
atual arrefecimento da ativi-
dade econbmica € conjuntural
e que ainda é cedo para es-
timar - qual serd a trajetoria
futura da economia.

— A economia vinha numa
trajetéria de recuperagdo e
agora da sinais de arrefeci-

r

mento. Qual sera a direcao que

vira daqui para frente é dificil

prever Vivemos num momento
de certa tensdo, os tltimos
dias nos deram alguns sinais

positivos nos indicadores fi-

nanceiros, mas é muito cedo
para prever — afirmou.

Os economistas de mercado
presentes no seminério inter-
pretaram o discurso de Ar-
minio como uma indicagdo de
que pode ndo ser dessa vez a
reducio da taxa basica de ju-
ros, que foram cortadas para

18,5% em marco mas, em abril,
ficaram inalteradas.

Durante o semindrio, 0 eco-
nomista Sérgio Werlang, ex-di-
retor de Politica Economica do
BC ¢ hoje diretor do Itad, su-
geriu que o BC adotasse o
nicleo da inflacdo (indice que
expurga as variacdes mais
bruscas de precos) para evitar
que choques temporarios le-
vassem a um endurecimento
da politica monetaria.

— Seria importante para o
mercado ndo confundir uma

‘reacdo do BC ao niicleo com

um movimento temporario,
evitando assim, o panico in-
flacionario — disse Werlang,
que defendeu um indice de nd-
cleo que eliminasse os precos
administrados da economia.
Arminio, no entanto, recha-

cou essa hipotese, argumen-

tando que a adogdo do niicleo
dificultaria 0 acompanhamen-
to, pela populacdo, do sistema
de metas. E foi além: na sua
opinido, .o sistema de metas
para inflacdo é o tinico modelo

possivel na conducio da po-
litica monetaria.

Pastore: verdadeiro teste

do sistema sera em 2003

Ao responder a uma per-
gunta sobre se haveria esse
mesmo seminario, no ano que
vem, para analisar os quatro
anos de metas para a inflacdo
— o0 economista Affonso Celso
Pastore, ex-presidente do BC,
afirmara minutos antes que “o
verdadeiro teste do sistema de
metas é se tivermos um quarto
seminario”, numa referéncia a
mudanca de governo em 2003
— Arminio afirmou:.

— Eu nao vejo outro sis-

tema. Se alguém que vai estar

aqui no futuro nao anunciar (o
sistema de metas), eu creio
que a sociedade nao vai acei-
tar. Eu acho que € de interesse
de quem estiver aqui daqui a

- trés anos, cinco anos, dez

anos, preservar esse tipo de
transparéncia. Hd a necessi-
dade de se dar uma ancora de
médio e longo prazo, algo que
fuja da conjuntura e das ten-
tacoes de curto prazo.
Arminio rebateu as criticas
ao fraco crescimento econdmi-

_co_dos ultimos anos alegando

que, nesse intervalo de tempo,
o Brasil viveu seguidos cho-
ques, como a desvalorizacdo
do real em 1999 e a crise ar-
gentina, no ano passado. Na sua
opinido, nos Gltimos trés anos,
o Gnico periodo que poderia
ser usado como ilustrativo do
potencial do pais € o de 2000,
quando nao houve choquew'



