"Choque fiscal a vista

A adverténcia que o presi-
dente Sarhey fez no seu dis-
curso de reabertura da reu-
nido ministerial de quarta-
‘eira de que adotara novas
medidas restritivas e amplia-
ra a presenca do Estado na
economia reflete a preocupa-
¢ao do Governo com arigidez
do crescimento da demanda e
aresisténcia do setor privado
em investir no aumento da
capacidade produtiva, segun-
do a interpretacao de creden-
ciadas fontes da area econé-
mica.

Embora ndo avancem nu-
ma data para a préoxima ati-
tude do Governo, esses infor-
mantes nao descartam a pos-
sibilidade de, dentro de trés
meses, se a situacdo atual se
mantiver inalterada, ter o
Governo de recorrer a novo
pacote econdmico, desta feita
um choque fiscal na area do
imposto de renda, visando a
geracao da poupanca adicio-
nal dé que necessitara para
elevar o seu nivel de mvestl-
mentos.

DEMANDA AQUECIDA

E visivel, segundo a area
econdmica, -a preocupacio
com a possibilidade de manu-
tencao de altos niveis de de-
manda a. partir de janeiro
proximo. Esse temor deriva
das primeiras avalia¢oes do

efeito’das medidas adotadas .

no dia 21 de novembro passa-
do, no ambito do Cruzado II.
O reajuste cavalar nos precos
dos combustiveis nédo arrefe-
ceu o consumo, o qual, no
més passado, refletiuv um
crescimento de quase 15%
em relacao ao mesmo més do
ano passado, embora o hovo
preco tenha sido praticado
somente durante dez dias do
més.

Outro fator de preocupacao
diz respeito a indecisao do se-
tor privado em relacio a pro-
moc¢ao de novos investimen-
tos que nao sejam os custea-
dos com recursos publicos. A
expectativa de que a taxa de
poupanca interna, atualmen-

te no nivel de 14% do PIB,

evolua para algo entre 23% e
25% parece desvanecer-se
com a frustra¢édo do projetc
governamental de estimular,
pela via fiscal, as aplicacoes
de longo prazo e punir com
uma pesada carga de impos-
tos as aplicacdes especulati-
vas de curto prazo.

Conforme se salienta na
area econémica, a despeito
da generosa tributacao, que

,é_omecou avigorar a partir de

=

outubro passado, os aplicado-
res, inclusive os grandes cori-
glomerados financeiros, pre-
feriram permanecer no curto
prazo, ainda que pagando
uma taxa maior.

E verdade — salientam es-
ses informantes que a

* politica monetaria restrititi-

va, posta em pratica pelo
Banco Central. ao reduzir
drasticamente a oferta mone-
taria 4 economia, fez dispa-
rar as taxas de juros e as
aplicacées especulativas de
curtissimo prazo ficaram
com a preferéncia dos aplica-
dores.

Como essa armacido nad
funcionou, tenta agora o Go-
verno reverter a situacdo,
abrindo mio da expectativa
da captacao de recursos de
longo prazo, para investi-
mento, em favor do retorno
da taxa de juros a um pata-

.mar aceitavel. Isso sera feito

através de nova mudanc¢a no
sistema de tributacio das
operacoes financeiras,
reduzindo-se a carga fiscal

inaidente sobre as operacoes™

de curto prazo, para melho-
rar aliquidez do sistema ban-
cario.

Essa -alteracao, contudo,
significara, por outro lado, a

frustracao do objetivo de esti-
..inular a geracio de recursos
“np mercado destinados ao fi-
. nant:iamento de programa de
"investimento de longo prazo.

Fracassou, pelo menos por
enquanto. a idéia do Banco
Central de criar dois grandes
segmentos no mercado finan-
ceiro: o primeiro. constituido
dos recursos de sobra de cai-
xa das empresas, aplicados a
juros elevados e a prazo
curtissimo, abaixo de 28 dias;
o segundo, representando
uma maior massa de recur-
sos para aplicacdo a prazos
longos com baixa carga fis-
cal.

Concretamente, se a situa-
cao atual permanecer até o
inicio de marco, sera inevita-
vel um novo ‘‘pacote” econd-
mico, desta feita para gerar
receita adicional de até Cz$
150,0 bilhées mediante um
choque fiscal na area do im-
posto de renda das pessoas
fisicas e das empresas.
Trata-se da providéncia que
desde maio passado vem sen-
do defendida por uma corren-
te do governo identificada pe-

los “‘pais”’do cruzado estabe-- |

lecidos no Banco Central e a--|~

equipe técnica do Mmisterlo‘

do Planejamento.
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