Mailson examina
adgptagdo aos 127%

NUB‘A FERRO

BRASILIA — O ministro da
Fazenda, Mailson da Nébrega,
passa o fim de sernana analisando
trabalhos realizados pelo Banco
Central, Banco do Brasil, Caixa
Econémica Federal, Secretaria
do Tesouro Nacional e Secretaria
da Receita Federal. Todos eles
convergem para 0 mesmo tema: a
repercussdo do tabelamento dos
juros, determinado pela Consti-
tuinte, sobre a politica econdémi-
ca que o governo adota. De todos
os trabalhos apresentados ao mi-
nistro, o da Secretaria do Tesouro
Nacional, segundo fontes do go-
verno, é o que detecta menos fato-
res negativos e aponta maior nui-
mero de formas de adaptac¢do do
tabelamento dos juros, em 129
reais ao ano, que vai vigorar
quando da promulgacio da nova
Carta.

Apesar de toda a polémica em
torno de qual é o conceito de juros
reais, coisa que até agora o Banco
Central ndo encontrava dificulda-
de em distinguir, dados histéricos
demonstram que, a permanecer o
atual conceito de juro real (tudo o
que ultrapasse a corre¢do mone-
tdria), juros de 129, como estabe-
lecem o0s constituintes, ndo séo
incompativeis com a manutenc¢ao
da politica monetaria que vem
sendo executada. De acordo com
fontes da diretoria da divida pu-

blica do Banco Central, a média
de rendimentos do overmight, por
exemplo, tem sido de 11% ao ano,
e a de rendimentos da venda pu-
blica de titulos federais, entre 8%
€9%,.

Apenas em agosto o Banco
Central elevou substancialmente
as taxas do overnight para que os
empresarios que formavam esto-
ques especulativos no final de ju-
lho, na expectativa de que o go-
verno adotaria o congelamento de
precos devido a0 alto indice da in-
flagcdo (24,04% em julho), vendes-
sem os estoques e aplicassem o di-
nheiro naquele ativo financeiro.
Isto para evitar o recrudescimen-

_ to da inflagdo. Em agosto, o juro

real do over chegou a 1,39% (recor-
de) e’a permanéncia deste rendi-
mento liquido mensal acumula-
ria, em 12 meses, juros reais de
16,169%,. Mas fontes do préprio BC
admitem que ndo se pode comba-
ter a inflacdo com este método
sistematicamente.

i Na Secretaria do Tesouro Na-
cional (STN) algumas fontes ndo
véem problemas na continuidade
da venda dos titulos do governo
apos o tabelamento dos juros. Os
desdgios nos leildes de OTN mone-
tarias, que tém juros fixos de 6%,
a0 ano, € que provocam um rendi-
mento que, nos ultimos leildes,
tem chegado até a 17% ao ano.
Mas, na média destes leildes, nos
altimos seis meses, o juro real fi-
cou em 13,5% a0 ano.

[ Opiniao

Antes mesmo de ser promul-
gada, a nova Constituigdo estd
agitando a vida econbmica do
Pats. Na semana finda, a questdo
do tabelamento dos juros em 129
e a discussdo orcamentdria no
quadro da Carta Magna a ser
adotada dominaram os debates.
Isso foi suficiente para mostrar as
dificuldades que nos esperam até
que o Pais se adapte a Constitui-
cdo.

Quem dizia que a decisdo
constitucional do tabelamento
dos juros era auto-aplicdvel estd
voltando atrds, consciente dos
problemas que se criardo para a
economia, com a aplica¢cdo des-
sa medida, se ndo for bem regula-
mentada. E essencial definir-se
com ‘‘inteligéncia’’ o0 que vem a
ser tara de juro real, para ndo so-
frermos os efeitos da instituicdo
de um indice que nunca atingiu,
na realidade, tal ntvel.

Outro eremplo, talvez ainda
mais preocupante, das dificulda-
des para que os princtpios consti-
tucionais se efetivem: a falta de
preparo de nossos congressistas
para assumir as responsabilida-
des que lhes outorga -a nova
Constituicdo. Com efeito, pode-
mos considerar os poderes confe-

ridos ao Congresso, de discutir e
L odificar o orcamento, um passo

Pais no ritmo da Constituicao

a frente na vivéncia democrdtica.
Mas foi com grande decep¢do que
constatamos a primeira reag¢do da
comissdo mista encarregada de
examinar o orgcamento de 1989:
querer restabelecer subvencdes de
cardter meramente eleitoral as
quais os membros do Congresso ti-
nham direito, para dar recursos a
entidades assisténciais e que re-
sultaram, ao longo dos anos, em
inumeras irregularidades. Serd
que para manter um privilégio de .
carca de Cz§ 3 bilhdes os congres-
sistas vdo cortar gastos essen-
ciais? .
Hd o temor, também, de que a
tendéncia seja aumentar as recei-
tas, onerando mais os contribuin-
tes, em lugar de cortar despesas,
especialmente de custeio.

De outra parte, a decisdo do
Banco Central de reduzir a oferta
de délares para os turistas que
pretendein viajar a paises limitro-
fes é certamente uma medida mo-
ralizadora, diante dos abusos,
mas que terd o efeito de tornar
mais complicada a vida dos ver-
dadeiros turistas e empresdrios.
Cumpre interpretar essa primeira
medida como manifestag¢do das
autoridades monetdrias de pér
ordem no mercado cambial, para
acabar com o dgio exagerado da
moeda norte-americana no para-
lelo emrelacdo a cotagdo oficial.
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