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financiar
as estafﬁ'”

por Celso Pinto
de Brasilia

O governo devera criar
um fundo para absorver o
passivo de algumas empre-
sas estatais e permitir seu
refinanciamento a longo
prazo. Essa deverd ser
uma das prmclyals medi-
das do “pacote’” que o go-
verno estd preparando e o
presidente José Sarney po-
dera anunciar & Nacdo
amanhi.

A idéia basica desse
“funddo’’, como est4 sendo
chamado no Ministério da
Fazenda, é muito pareclda
com a da ‘‘holding’’ das es-
tatais, exceto por um deta-
the crucial. Ao contrario da
‘holding’’, o ‘‘fundao’’ nido
exigird a cnacao de uma
nova estrutura formal den-
tro do governo. O controle,
contudo, a exemplo do que
se imaginava para a ‘‘hol.
ding”’, seré centralizado na
Fazenda, na Secretaria do
Tesouro. Uma fonte disse
a este jornal que o presi-
dente j& deu ontem seu si-
nal verde a essa medlda

Esse ‘‘funddo” seria a
alavanca mestra para via-

bilizar os investimentos do
setor publico previstos no
Plano de Metas, que deve-
ra ser anunciado simulta-
neamente. Ao mesmo tem-
po, o0 governo dever4 insti-
tuir uma série de empreésti-
mos compulsbrios sobre
bens e produtos que atende-
rdo a varios objetivos basi-
cos: servirdo para refrear
a demanda sobre alguns
produtos, para corrigir al-
guns precos que foram con-
gelados em niveis muito
baixos e gerar recursos pa-
ra ajudar a financiar o se-
tor publico e para atenuar o
déficit projetado para este

ano. .
Um terceiro grupo de .

medidas devera completar
o ajuste sobre o mercado fi-
nanceiro. O sentido é claro:

“punir” as aplicacdes a
mais curto prazo, elevando
a carga fiscal, e aumentar
a atracdo dos investimen-
tos mais longos, atenuando
sua taxacdo. Essa maior
diferenciacdo entre merca-
dos de curto e longo prazo
vem sendo procurada des-
de a implantac¢ao do Plano
Cruzado, através de uma
série de medidas.

Finalmente, o presidente
devera aproveitar para dar
a arrancada inicial na re-
forma administrativa,
anunciando algumas de
suas linhas bésicas. Na de-
finicdo de uma fonte, a in.
tencio do governo é “‘dizer
quals s3o suas metas, como
serdo financiadas e qual
{né,(,]uma que vai exe..uta

as’’.

Um dos pontos mais com-
plexos, como ja havia fica-
do claro desde a reunido do
presidente com seus princi-
pais assessores economi-
cosem Carajas, é definir os
instrumentos de financia-
mento do Plano de Metas.
Em Carajas, a Fazenda su-
geriu a criacdo da ‘‘hel-
ding’' das estatais, mas a

. proposta enfrentou uma

cerrada oposicao de varios
setores do governo, inclusi-
ve da Secretaria do Plane-
jamento.
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Agora, a idéia ressurge
com nova roupagem: sera
preservado o principio es-
sencial da ‘‘holding”, mas
evitada a formalizacdo da
sua estrutura. O ponto fun-
damental na sugestdo é a
possibilidade de centraliza-
¢éo dos passivos de empre-
sas estatais que o governo
queira sanear. Depois de
assumir esses passivos fi-
nanceiros, gerados por ex.
cesso de end1v1damento.
governo podera refmancna
los a prazo mais longo e em
condicoes vantajosas, lan-
cando no mercado interno

¢ debéntures em nome do Te-
souro Nacional, que pode-
riam ser absorvidas, entre i

outros, por investidores
institucionais.

Livres do 6nus do exces-
so de endividamento, as es-
tatais escolhidas pode-
riam, por sua vez, também
alavancar novos recursos,
especialmente no mercado
de capitais. Em alguns ca-
sos, 0 saneamento viabili-
zara a venda, em condic¢des
adequadas, de algumas es-
tatais para o setor privado.

Em outros termos, este
“fundao’’ permitiria a ob-
tencdo dos recursos neces-
sarios para financiar inves-
timentos considerados in-
dispensaveis para susten.
tar o crescimento econdomi-
co minimo de 6 a 7% para
os proximos anos, objetivo
central do Plano de Metas.
Técnicos da area econémi-

_ca supdem que, ao clarear

o horizonte de mais longo
prazo do bloco de investi-
mentos publicos, o governo
estimulara, ao mesmo tem-
po, os investimentos priva-

~dos.

Os emprestimos compul.

y sorios, segundo uma fonte,

deverado incidir sobre a ga-
solina, o alcool e a energia
elétrica, nos trés casos co-
mo forma de correcdo de
precos relativos. Emprésti-
mos compulsorios também
. deverdo incidir sobre auto-

-moveis novos e usados, de-

sestimulando a demanda ¢
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gerando recursos para o
governo. Nio esta ainda
acertada a forma de devo-
lucdo deste compulsério.
se atraves de titulos fede-
rais ou de uma conta de
poupan¢a forcada em no-
me dos consumidores. O
prazo de resgate poderé
ser de trés a cinco anos, e
sobre os recursos devera
incidir remuneracdo idén-
tica a das cadernetas de
ggupanca O governo tam-
ém estuda a criacdo de
compulsérios sobre passa-
gens para o exterior e déla-
res comprados para turis-
mo. Também nestes casos,
0 governo visa ndo s6 arre-
fecer a demanda como
também levantar recursos.

A grande vantagem do
empreéstimo compulsério é
que ndo é computado para
efeitos de calculo da infla.
¢ao. Ou seja, é uma forma
de corrigir algumas distor-
¢6es do Plano Cruzado sem
comprometer seus resulta-
dos em termos inflacion4-
rios. Sua segunda vanta-
gem é que devera gerar um
volume bastante expressi-

V¥lde recursos ¥hhuando ;

as pressoes sobre as contas
federais.

O conjunto de medidas
em estudo tem, na verda-
de, duas faces. Uma delas
pretende ajustar alguns

problemas de conjuntura !

que tém ameacado a esta-
bilidade do cruzado. A ou-
tra, pretende abrir alterna.
tivas de mais longo prazo
para o crescimento econé-
mico. E o que, na reuniio
de Carajas, foi chamado de

‘‘segun afase"do Plano.
Unificagdo no
abastecimento

“Considero adequado o ;
momento para um reexa-!
me das funcoes dos varios .
orgaos responsaveis pela
politica de abastecimento
do Pais. com o objetivo de
evitar superposicdes de ta-
refas.”” A declaracao foi
feita ontem pelo superin-
tendente da Sunab, Eriksen
Madsen. A unido de uma
unica sigla da Sunab,
SEAP, Cobal ¢ CFP é um
dos principais assuntos da
reforma administrativa do
governo, informa a EBN. ‘}'



