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O GLOBO

Metas surpreendem o mercado

Analistas dizem que o Governo afrouxou o controle da inflagéo e pode favorecer a volta da indexacdo

tuais, para cima e para baixe, Isse significa que a
meta para o [ndice de Pregos ao Consumidor Am-
pliade (IPCA) do IBGE — indicador escolhido pele
Governo, acumulado em 3,76% até maio — podera
oscilar entre 6% e 10% este ano. O CMN também
estabeleceu que a meta de inflagao para 2000 é de
6% ¢ de 4% para 2001, mantendo a mesma margem
de dois pontos percentuais.

Os analistas criticaram as metas estabelecidas
pela equipe econdmica. Eles afirmam que o Gover-
nou afrouxou o controle sobre a inflagao e corre o
risco de provocar a volta da indexacao. O ex-pre-
sidente do Banco Central (BC) Gustavo Franco afir-
mou que as metas nao acrescentam nada a credi-
bilidade do BC. O econemista José Marcio Camar-
go, da Tendéncias Consultoria, disse que as metas
estipuladas mostram que o proprio Governo des-
confia do &ito do ajuste fiscal e que isso represen-
ta um sinal negativo para o mercado.

Arminio diz que ha espago para queda de juros
Ja o presidente do BC, Arminio Fraga, afirmou

que as metas mostram que ainda ha espago para

queda nos juros, que estao em 21% ao ano:

— Ainda temos o viés de baixa e a percepgao é
de que com a inflagao contrelada serd possivel
prosseguir com a redugao dos juros.

Fraga disse ainda que o BC deveré diminuir gra-
1 nivel dos depdsitos co Isérios que
os bancos sao obrigados a fazer, Segundo ele, a
idéia & reduzir principalmente aqueles que inci-
dem sobre os depdsitos a prazo.

Atrajetéria de queda nos juros, entretanto, esta
vinculada ao ajuste das contas piblicas. O minis-
tro da Fazenda, Pedro Malan fez questao de subli-
nhar a importancia do ajuste fiscal:

— Nés sabemos que a credibilidade da proposta
de ter inflagac baixa por muitos anos esta associa-
da a credibilidade fiscal, a visao de que o Estado
tem que viver dentro dos meios de que dispde.

Com o novo sistema de metas de inflagao, o in-
dice de pregos sera controlado pelo BC que podera
subir cu baixar juros, restringir ou liberar o crédito
e reduzir ou aumentar os depdsitos compulsérios.
0 uso desses instrumentos sera determinado pela
expectativa de inflagao, que poderd ser alterada
por choques externos ou internos. Como o cendric
ainda é de incertezas, o Governo opton por metas
menos ousadas e garantiu uma margem de erro su-
perior a dos paises que ji adotaram o regime.

— Como estamos sujeitos a choques que podem
nos afetar, nao vejo problema em ter uma margem
maior — justificou Malan.

Para Arminio Fraga, a meta de 8% para o ano es-
14 acima do que a propria equipe econdmica gos-
taria. No entanto, ele alega que isso tera um custo
menor paraa sociedade. Assim como Malan, Fraga
negou que os paises que adotaram esse sistema ti-
veram forte crescimento do desemprego nos pri-
meiros anos de vigéncia do programa.

Segundo Arminio, a margem de dois pontos per-
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um ponto percentual para
cima ou para bawo. No
Brasil, a margem de ermo seté
de dois pontos percentuais
Ouseja, em 99, a meta é de
uma Inflagio de 8%, mas
poderd ficar entre 6% e 10%.
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| RELATORIO

Acada trés meses, 0 BC
divuigara o chamado
Relatério de Inflago, que vai
apresertar as condigPes e as
perspectivas das economias,
brasileira e intemacional
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0 MINISTRO da Fazenda, Pedro Malan, ac lado de Arminio

centuais vai servir justamente para que o Governo
possa minimizar o impacto de medidas que ve-
nham a ser adotadas, caso ocorra uma aceleragao
da inflagao. Assim, se houver um choque externo,
por exemplo, o Governo promete que tera uma for-
mula que vai misturar alta de juros para conter a
inflagao e, a0 mesmo tempo, mecanismos para
manter o nivel de atividade da economia.

— O intervalo de dois pontos nos permite de-
finir quao rapido o Governo quer voltar a trajet6ria
definida de inflagio, no caso de um choque exter-
no — explicou Fraga,

Preocupado com a imagem de que a equipe eco-
nomica nao se preocupa com o crescimento da
economia e com o desemprego, Malan insistiu que
osistema permitira que a sociedade pague um cus-
to menor pela estabilizagao.

— A preccupacao com a inflagao nao & o tnico,

Fraga, anuncia as metas estipuladas para a inflagao

monoedrdio objetive do Governo, mas condigao
necesséria para que outros objetivos sejam alcan-
cados — disse Malan.

0 mercado nao aprovou as metas apresentadas
ontem. Os indices foram considerados altos. Na
avaliagao de especialistas, as metas pedem ser in-
terpretadas como uma disposicao em aceitar a ele-
vacao da inflagio e podem representar um estimu-
lo avolta da indexagao. Gustavo Franco, um critico
do regime de metas, disse que ataxa estipulada pa-
ra este ano pode agradar os que acham que “um
pouquinho de inflagao nao faz mal a ninguém”, Ele
acrescenta que essa meta nio traz desafios e, por
isso, nao acrescenta “coisa alguma  credibilidade
do Banco Central™

— Admitir uma meta deste tamanho traz impli-
cito o virus da indexacao. Existe o risco de os con-
tratos e as negociagdes salariais usarem a inflagao

de 8% como referéncia

0 economista José Marcio Camargo, analista da
Tendéncia Consultoria Integrada, criticou as me-
tas: segundo ele, o Governo adotou uma politica
frouxa e pode provocar a volta da indexagao:

— As metas sao folgadas demais e isso é um si-
nal ruim para o mercado: mostra gue o proprio Go-
verno tem dividas em relacao ao ajuste fiscal.

J& a coordenadora do IPC do Dieese, Cornélia
Porto, disse que a tnica justificativa para explicar
indices tao altos seria a intencao do Governo de
promover novo tarifago no futuro:

— O perigo é todo mundo achar que pode rea-
justar precos com base nessas metas. A Ginica coisa
‘que diminui esse risco, agora, & a recessio

Fipe projeta inflagio de 4% no ano que vem

O presidente da For¢a Sindical, Paulo Pereira da
Silva, disse que os sindicatos vao brigar pela repo-
sigao das perdas salariais independentemente das
metas fixadas. Heron do Carmo, coordenador da Fi-
pe, concentra suas criticas nas taxas estipuladas
para 2000 e 2001. Segundo ele, o Governo poderia
ter definido uma meta de 5% para 2000. A Fipe estd
projetando variacao de 6% neste ano, 4% em 2000 ¢
2% em 2001. Paulo Sidney Cota, da Fundagao Ge-
tdlio Vargas, avalia que as margens sao largas por-
que o Governo acredita na recuperacao da ativida-
de e na retomada de pressdes inflacionarias.

— As margens de lucros das empresas estao re-
duzidas, em funcao da recessao. Como o Governo
prevé a retomada da atividade, as margens serao
recompostas porque os empresarios vao repassar
seus aumentos de custos para os pregos — afir-
mou Cota, ressaltando que a fixacao das metas
abre espago para futuras negociagoes salariais en-
tre trabalhadores e empresarios. m
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