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~ Uma decisdo estratégica e
acertada para o futuro do nosso

pas foi tomada na ultima reunifo .

do Conselho Monetario Nacional
" (CMN). A meta de inflagdo para
2609 foi fixada em 4,5% do In-
dice de Pregos ao Consumidor
Amplo (JPCA), com margem de
-tolerancia de 2% para cima ou
para baixo. Desta feita o presi-
dente Lula agiu como um arbitro.
O maestro da politica macroeco-
nomica do crescimento. O CMN
¢ integrado pelos ministros da
Fazenda, Guido Mantega, e do
‘Planejamento, Orcamento ¢ Ges-
tdo, Paulo Bernardo, ¢ pelo o
‘presidente do Banco Central,
‘Henrique Meirelles.

- A nosso juizo, com a meta de
.inflagdo de 4,5% para 2008 e
2009, o Banco Central terd um
.espago maior para reduzir mais
rapidamente a taxa de juros € 0s
depositos compulsorlos propl-

. ciando uma convergéncia mais
‘tipida entre os andmalos juros
_-domésticos € os juros interna-
-cionais. Esta nova perspectiva
‘vai contribuir para alcangarmos
uma taxa de cdmbio mais equi-
librada e melhores condigGes
para o aumento dos investimen-
tos e redugdo do desemprego.

Nos ultimos anos observamos.

que os graves desequilibrios que
atrapalhavam o nosso cresci-

mento estdo sendo sanados. O
" superavit das contas externas e o
aumento das reservas apontam
para uma boa posigio do balan-
¢o de pagamentos. Do lado inter-

no, a inflagdo caiu mais de 50%
num espago de trés anos: 7,6%
em 2004, 5,9% em 2005 ¢ 3,1%
em 2006. Para 2007 as previsGes

apontam para menos de 4%. Va-

le lembrar as taxas médias’

“anuais de inflagdo dos ultimos

15 anos dos dois maiores e mais
velozes paises emergentes. Na

China e na India, foram de
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Aprimorar a p011t1ca monetana

O CMN da espago para cortar o juro e para uma taxa de cambio mais equzlzbrada

5,1% e 7,3%, respectivamente.

" Nos ultimos 12 anos, a busca
dos equilibrios externo e interno
foi perseguida através de taxas
de juros ¢ depésitos compulso-
rios extremamente elevados. O
crédito no Brasil representa ho-
je pouco mais de 30% do PIB,
contra valores internacionais
acima de 100%. Entre 1985 ¢
2005, a participagdo da indus-
tria de transformagao no PIB foi
reduzida de 35% para apenas

18,4%. Em paises como a Co--

réia e a China ela corresponde a
mais de 35% da produgdo. A
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brasileira e, por conseguinte,
na politica de juros.

2. Aperfeicoar a governanga
da politica macroecondmica
com a ampliagdo da composi-
¢do do Conselho Monetario Na-
cional (CMN) e com a criagdo
de um Conselho de Assessores
Econdmicos da Presidéncia. Os
trés novos membros do governo
no CMN seriam os ministros do
Desenvolvimento, Industria e
Comércio Exterior e o da Cién-
cia ¢ Tecnologia e o presidente
do BNDES, a fim de torna-lo
mais alinhado aos interesses ge-

nossa economia cresceu quase
nada e perdeu substancia.

E inadi4vel aptimorar a gover-
nang¢a da politica monetéria ¢
melhorar o regime de metas de
inflagfo, Para crescer mais, com
menos inflagdo. Oferecemos
quatro proposi¢oes para aperfei-
coar os instrumentos existentes:

1. Implementar, a exemplo
dos Estados Unidos, um sistema
de nicleo de inflagdo, que ex-
clui dos indices de pregos os
itens que apresentam grande vo-
latilidade. Este célculo elimina
os produtos que sofrem choques
temporarios de oferta, como a

" alta de produtos agricolas ou de

energia. Um indice de pregos
que estime apenas este niicleo ¢
um indicador mais apropriado
e deve propiciar maior estabi-
11dade na medu;ao da 1nf1ag:ao
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Banco Central e as instituicSes
académicas na area de econo-
mia. Os centros de pos-gradua-

¢d0 e de pesquisa em economia ‘
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no Brasil, reunidos em torno da :
Associagdo Nacional dos Cen- @
tros de Pos-Graduagdo em Eco- -

nomia (Anpec), alcangaram pa-
drdes de exceléncia internacio-
nais em diversos campos. Essa

expertise pode e deve ser apro-

veitada no sentido de aprimorar

os modelos de previsdo do pro- !

duto potencial ¢ das expectativas

de inflagdo, dentre outros. O

Banco Central e a Anpec devem *

rais do Pais. O Conselho de
Economistas assessoraria pes-
soalmente o presidente no seu
papel essencial de arbitro nas
decisbes econdmicas de interes-
se estratégico para o Pais.

3. Reduzir o spread bancério,
o mais elevado do mundo, para
diminuir o custo do crédito. A
CNI propde medidas simult-
neas: desoneragdo tributaria
(IOF e CPMF) das operagdes de
crédito, estimulo a concorréncia
entre os bancos para aumentar a
eficiéncia e reduzir custos, re-
dugdo dos altissimos depdsitos
compulsérios dos bancos € a
criagdo do cadastro positivo de
¢rédito como fonte de informa-
¢do para melhorar a eficiéncia
na alocagdo dos recursos.

4. Ampliar a interagfo entre o
departamento econdmico do

cooperar para melhor subsidiar :

iy e

as decisdes do Copom e de ou-

tros agentes econdmicos.
Estas medidas devem contri-
buir para superar mais rapida-

mente o longo periodo em que °

fomos submetidos a uma poli-
tica restritiva do crescimento.

O grande desafio da politica -
monetaria é manter a estabili- :
dade com expansdo e geragdo :
de empregos. O Brasil vive um

momento propicio para ousar
em termos macroecondmicos
para impulsionar o ritmo ¢ a
qualidade do crescimento.

* Presidente da Federagéo das In-
dustrias do Estado do Parané ( Fiep)

e presidente do Conselho de Polltica

Industrial da Confederagéo Nacional
da industria (CNi). Préximo artigo do
autor em 26 de julho

P




