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Ritmo de expansao permanece
intenso em 2004, avalia Meirelles

Denise Neumann
De S&o Paulo

O Banco Central estd convenci-
do de que o Brasil terminou o ano
passado com uma “recuperagio
impressionante e uma forte ex-
pansio da economia”. Além dis-
so, o pais “iniciou 2004 também
crescendo muito”. Com esse du-
plo diagnéstico, o presidente do
Banco Central, Henrique Meirel-
les, justificou tanto a politica mo-
netaria adotada no ano passado
como a recente manuten¢io da
taxabasica de juros. “A economia
nio esti estagnada”, insistiu ele,
ontem, perante uma platéia for-
mada por alunos de economia da
Funda¢io Armando Alvares Pen-
teado (Faap).

Meirelles argumentou que a
queda de 0,2% do Produto Interno
Bruto (PIB) no ano passado & “uma
fotografia feita pelo retrovisor”.
No filtimo trimestre de 2003, pon-

derode “o crescimento anualizado
do PIB chegou a 6,14%, umn. dos ..
maiores do mundo no periodo”, -

maijor que o americano e 0 japo-
nés, comparou o presidente do BC.

Esse critério é pouco usado no

Brasil, mas ele compara o cresci-
mento com ajuste sazonal do
quarto trimestre de 2003 sobre o
terceiro (que foi de-1,5%) e anuali-
za esse dado, mantendo o terceiro
trimestre como base de compara-
¢io. Na mesma comparagio do
PIB, o consumo das familias encer-
Tou o ano crescendo 6,6% e a taxa
de investimento chegou a impres-
sionantes 17% ao ano.

Na visdo do presidente do BC,
“a recuperacdo em curso tem
mantido um ritmo forte”. Ele ndo
falou do ritmo de crescimento
como um evento passado e sim
como uma situa¢do ainda pre-
sente na economia.

Além dos dados do PIB, o presi-
dente do BC usou outros nitme-
ros significativos para justificar
as decisbes do BC, Muitos destes
dados nunca foram utilizados
nas atas do Comité de Politica

. Monetéria (Copom). -

Meirelles informou que a pro-

ducio industrial cresceu 10,5% ao
ano entre junho e dezembro, se-
gundo o IBGE e pelo critério de
média mével trimestral dessazo-
nalizada. Pela mesma metodolo-
gia, insistiu ele, a produ¢io de
bens de consumo duraveis cresceu
40,2% ao ano e a debens de capital,
26,1%. O que Meirelles deixou de
fora do seu discurso — provavel-
mente porque destoava do cendrio
de superaquecimento —foi que na
mesma comparacio, a produgdo
de bens ndo-duréveis e semi-dura-
veis caiu 1,8% ao ano.

Falando do crescimento de
6,14%, o presidente do BC disse
que “dificilmente um ritmo tdo
forte poderi ser mantido em
2004” Para ele,a taxa deste ano de-
ve ficar em 3,5%. Diante da pers-
pectiva desta taxa menor, o presi-
dente do BC respondeu 3s criticas
de que talvez o pais devesse afrou-
xar a politica monetdria e crescer
com mais inflagio. “Esse caminho
s6 nos levaria a uma bolha transi-
toria de crescimento no curto pra-
zo € o retorno acelerado da infla-

¢do" justificou. ‘
Meirelles deixou claro, mais:
uma vez, que a autoridade mone-
taria estd mirando no centro da
meta de inflacdo, estipulada em
5,5% para 2004. Ele usou a imagem
de um jogo de dardos. Disse que 0
jogador precisa mirar no centro do
alvo porque se mirar nas extremi-
dades, o risco de erro (de distancia '
do centro) aumenta muito. No sis--
tema de metas de inflacdo, a taxa
anual pode variar até 2,5 pontos *
percentuais para cima ou para bai-
x0. Esse intervalo de tolerancia de- .
ve ser usado para “eventuais cho-
ques” ou para “acomodar impre-
vistos ao longo do an”, argumen-
tou o presidente do BC. Esse,
intervalo nio deve, na sua opinido,
ser usado pelo BCno inicio do ano.
No cendrio tragado por Meirel-
les, 2004 pode ser o inicio do ci-
clo de crescimento sustentado se .
o pais prosseguir com as discipli-’
nas fiscal e monetaria. E os seto- .
res que tém demanda mais sensi- .
vel Arenda também serdo benefi--
ciados pela recuperagdo. 3



