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» ROSANA HESSEL

secretdrio-executivo do

Ministério da Fazenda,

Gabriel Galipolo, admi-

tiu que pode ser a voz
dissonante no Banco Central
(BC), mas que pretende “cons-
truir consensos” entre as politi-
cas monetdria e fiscal quando as-
sumir a diretoria de Politica Mo-
netdria da autarquia, caso tenha
seu nome aprovado pelo Sena-
do. Para isso, pretende conduzir
o didlogo, da forma “mais demo-
crética e cordial possivel”, pois
“todo mundo quer baixar os ju-
ros”. Ele tem convic¢ao de que a
atual diretoria da autoridade mo-
netdria ndo tem nenhum tipo de
satisfacdo de deixar os juros no
atual patamar.

“Oministro Fernando Haddad
vem dizendo hd muito tempo que
ele estd tentando evitar um equi-
VOCO ha economia, que é voce ter
uma politica monetdria que vai
por um lado, e uma politica fiscal
que vai para o lado oposto. Esse ti-
po de didlogo e esse tipo de con-
vergéncia entrea poh’tica monetd-
ria e fiscal sdo essenciais”, afirmou
Galipolo, ontem, a ]ornahstas, em
frente a sede da Fazenda.

Galipolo foi confirmado por
Haddad, na segunda-feira, como
o nome escolhido para a direto-
ria de Politica Monetdria do BC.
Atualmente, ele exerce a funcdo
de ministro interino, porque Ha-
ddad embarcou para o Japao pa-
ra participar, como convidado, do
encontro ministerial dos G7, gru-
po dos paises mais industrializa-
dos do planeta.

Ele afirmou que tem uma
boa relagdo com o presidente
do BC, Roberto Campos Neto,

Estadao Conteddo

JUROS

Galipolo deftende
dialogo com o BC

Indicado para diretoria do Banco Central diz que podera ser voz dissonante na autarquia, mas que pretende construir consensos
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Gabriel Galipolo com Haddad, na época da transicao de governo: afinidade de pensamento com o ministro e dialogo “educado” com o BC

e com a diretoria também, mas
isso “ndo significa obrigato-
riamente que todo mundo vai
pensar igual em economia’.

“A conversa com o Banco Cen-
tral tem sido sempre da maneira
mais educada e cordial possivel.
E 6bvio que tenho uma grande
afinidade de pensamento com o
ministro Fernando Haddad. A in-
tencdo é facilitar a convergéncia
das duas politicas”, assegurou.

Ao ser questionado se preten-
de votar pela queda dos juros nas

reunioes do Comité de Politica
Monetéria (Copom), ele afirmou
que “ndo necessariamente”. “Eu
acho que todo mundo quer bai-
xar os juros. Tenho a convicgdo
de que toda a diretoria do Banco
Central ndo tem nenhum tipo de
satisfacdo, nem profissional nem
pessoal, de ter um juro mais alto.
O que vem sendo feito pela Fa-
zenda é tentar criar um ambiente
para que o mercado possa colo-
car os precos da maneira adequa-
da e que o Banco Central possa

sancionar essa reducdo de juros”,
afirmou, acrescentando que, “an-
tes de tudo”, tem que esperar a sa-
batina no Senado Federal.

Ele contou que ja teve mani-
festacdes positivas de varios par-
lamentares, inclusive do presi-
dente do Senado, Rodrigo Pache-
co (PSD-MG). “Fiquei muito con-
tente com as declaracoes publi-
cas e privadas’, afirmou.

Gabriel Galipolo evitou co-
mentar a ata do Copom, divulga-
da ontem, mas reconheceu que

ela é clara e considera outras con-
dicionantes para a manutencao
dos juros além da desaceleracao
atual da inflacdo. E reforcou que
pretende pacificar o didlogo entre
o governo e o Banco Central. “Es-
pero que a gente possa construir
consensos e caminhar da melhor
forma possivel”, emendou.

Heranca ultrapositiva

Ao tratar das reservas inter-
nacionais do pais, atualmente

A ministra do Planejamento
e Orcamento, Simone Tebet,
antecipou, ap6s audiéncia
no Senado, ontem, que
havera “uma surpresa”

nos dados de inflacao, que
devem vir "um pougquinho
menor do que a expectativa".
Os ndmeros serao
divulgados na sexta-feira
pelo IBGE. Segundo ela, “a
previsdo é de baixa relevante
da inflacdo neste segundo
trimestre; portanto, estamos
com expectativa positiva
para abril, maio e junho".

em US$ 347,8 bilhoes, Galipolo
disse que elas sdo uma “heran-
ca ultrapositiva” dos governos
anteriores de Lula. Ele lembrou
que outros paises emergentes
estdo passando por dificuldade
neste momento justamente pela
restricdo de divisas internacio-
nais. “Agora, com a alta dos juros
em outros paises, essa heranca
nos coloca em uma condicao
muito mais segura, até para um
cendrio mais adverso que vem
pela frente, para se apresentar,
como um caso de elei¢do de in-
vestimento para a economia in-
ternacional”, afirmou.

O secretdrio evitou comentar
os rumores de que estd sendo
preparado para presidir o Banco
Central a partir de 2025, apés o
fim do mandato de Campos Ne-
to. Afirmou que néo estd no go-
verno por um projeto de carrei-
ra pessoal, mas para colaborar
com o que for preciso.

Copom volta a pedir ° seremdade e pamenma com Selic

O Banco Central (BC) refor-
cou os alertas sobre a resiliéncia
da inflacdo e voltou a recomen-
dar paciéncia e serenidade com
o atual patamar da taxa basica de
juros (Selic), que estd em 13,75%
ao ano desde agosto de 2022. Os
recados constam da ata da reu-
nido do Comité de Politica Mone-
tdria (Copom) realizada na sema-
na passada, na qual o colegiado
decidiu manter a Selic pela sex-
ta vez consecutiva. O documen-
to foi divulgado ontem.

Apesar das pressoes do pre-
sidente Luiz Inécio Lula da Silva
(PT) para que os juros baixem de
imediato, o BC ndo deu sinais de
quando poderd iniciar o ciclo de
queda e manteve a porta aberta
parauma possivel alta, se for ne-
cessdrio. “O Comité avalia que a
conjuntura demanda paciéncia e
serenidade na conducéo da po-
litica monetdria. E enfatiza que,
apesar de ser um cendrio menos
provavel, ndo hesitard em reto-
mar o ciclo de ajuste caso o pro-
cesso de desinflacao nao trans-
corra como esperado”, destaca o
documento.

A principal missdo do BC é
preservar o valor da moeda e fa-
zer ainflacdo voltar para o centro
da meta no horizonte relevante,
ou seja, em 2024 — que tem me-
tadeinflagdo de 3%, com teto de
4,50% —, ja que ameta deste ano

—de 3,25%, com limite superior
de 4,75% — estd muito dificil de
ser alcancada.

Na ata, o colegiado elogiou o
novo arcabouco fiscal, mas vol-
tou a afirmar que nio existe rela-
¢do mecanica entre a aprovacdo
danovaregra e a convergéncia da
inflacdo para a meta. “O comité
avalia que a probabilidade de ce-
ndrios mais extremos de trajeto-
ria da divida publica se reduziu,
mas nota também que néo hou-
ve mudanca relevante nas proje-
coes de inflacdo, uma vez que as
expectativas ndo se alteraram de
forma significante. Tal comporta-
mento reforca o entendimento de
que nao ha relacdo mecanica en-
tre a politica monetdria e o arca-
bouco fiscal”, frisa a ata.

Juro neutro

Analistas lembraram que o
Banco Central ndo mudou o tom
do comunicado e acabou dando
mais subsidios aos motivos da
manutencdo da Selic no atual
patamar, apesar de os juros al-
tos serem um freio para o cres-
cimento econdmico.

“As atas tém sido um acimu-
lo de questdes colocadas pelo
BC. Nas tltimas, eram a ques-
tao do arcabouco fiscal e os gas-
tos parafiscais. Agora, o BC en-
trou mais na questao dos juros
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Para o Banco Central, taxa de juros neutra esta maior, o que diminuiu a poténcia da politica monetaria

neutros, apontando que eles su-
biram de patamar, no Brasil, em
torno de 4%. Talvez seja um pou-
co mais do que isso, mas é uma
ata que traz riscos adicionais aos
que a gente tem visto. E sinaliza
que, para trazer a inflacdo a 3%,
que é ameta, seria preciso man-
ter os juros em 13,75% durante
um longo prazo, provavelmen-
te, além deste ano”, comentou
Sergio Vale, economista-chefe
da MB Associados.

A taxa neutra real de juros é
aquela que mantém a inflacdo
estdvel e ndo prejudica a ativida-
de econdmica, pois ainda garante
ganhos de produtividade na eco-
nomia. A ata enfatiza que “a possi-
vel adogao de politicas parafiscais
expansionistas tem o potencial de
elevar a taxa neutra e diminuir a
poténcia da politica monetdria’,
registrando que, nesse aspecto,
houve divergéncias de opinides
entre os membros do Copom.

Na avaliacao de Vale, para que
a Selic nao continue no atual pa-
tamar até o fim do ano, serd pre-
Ciso que o novo arcabouco evo-
lua e seja aperfeicoado no Con-
gresso, e que o Conselho Mone-
tario Nacional (CMN) mantenha
a meta do préximo ano em 3%,
em vez de aumentd-la para 4%
ou 4,5% como tem sinalizado a
vontade do presidente Lula, pa-
tamares de quando ele assumiu
0 primeiro mandato.

“Se o CMN mantiver a meta
em 3%, as expectativas de infla-
cdo comecam a baixar e havera
espaco para o BC seguir no cend-
rio de queda dos juros”, afirmou
Vale. Ele manteve a projecao de
que o ciclo de queda da Selic de-
ve comecar em setembro, e pre-
vé os juros bdsicos terminando
2023 em 12,50% ao ano, passan-
do para 10%, no fim de 2024.

Para Eduardo Velho, o Co-
pom sinalizou, de forma im-
plicita, que é contra o ajuste
da meta de inflacdo, que pode
ser feito na reunido de junho
do Conselho Monetdrio Nacio-
nal (CMN). “Vale lembrar que o
Banco Central reiterou a desan-
coragem das expectativas e que
estamos no ciclo de desacelera-
cdo do IPCA, que serd lento. E,
de fato, a partir de agosto, a in-
flacdo em 12 meses deverd au-
mentar para uma taxa mais pro-
xima de 7% do que ficar abaixo
de 6% em 2023”, afirmou.

O especialista reforcou as
apostas de que a Selic continua-
rd no atual patamar até o fim do
ano. “A pressao politica sobre o
Banco Central serd muito for-
te em junho, ndo somente pela
préxima decisao do Copom, mas
também na reunido do CMN. E
possivel que Tebet e Haddad pos-
sam querer elevar a meta de in-
flacao”, disse. (RH)



