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E claro que se esse passo" 
fosse bem-sucedido abriria 
caminho para, no futuro, 
adotar-se a desindexação 
brusca ou montar esque-
mas para uma desacelera-
ção gradual. Como é o go-
verno que fixa o valor das 
OTN, desde que a inflação 
entrasse num certo pata- . 

mar de "equilíbrio", ainda 
que numa taxa muito ele-
vada, seria possível, por 
exemplo, passar a fixar a 
variação das OTN a cada 
dois ou três meses, espa-
çando o impacto inflacioná-
rio. 

Essas são idéias que vêm 
sendo discutidas e que en-
volvem, de todo modo, vá-
rias incógnitas e dificulda-
des, especialmente legais. 
No Ministério da Fazenda 
insiste-se, oficialmente, em 
que o ajuste não passará 
nem por congelamento 
nem por "otenização" e 
sim por esquemas gra-
duais, ainda que criativos. 

(Continua na pãgina 3) 

por Colgo Pinto 
de Brasília 

O novo plano econômico 
— e algumas medidas de 
ajuste que devem acom-
panhá-lo — poderá ser de-
cidido na quarta ou quinta-
feira da próxima semana. 

A equipe do Ministério da 
Fazenda preferia ter mais 
duas semanas para ela-
borá-lo, mas o presidente 
José Sarney gostaria de ter 
medidas concretas já na 
próxima semana e disse is-
so ao ministro Luiz Carlos 
Bresser Pereira. A questão 
ainda está sendo discutida. 

No elenco de medidas de 
ajuste a serem aprovadas, 
sabe-se que algumas deve-
rão envolver o setor finan-
ceiro privado. Os bancos 
foram fortes beneficiários 
da explosão inflacionária 
dos últimos meses e a in-
tenção é fazer com que pa-
guem parte da conta do 
acerto econômico. 

Apesar dos enormes lu-
cros, os bancos estão en-
frentando uma situação de-
licada pela deterioração de 
seus ativos. Tanto as em-
presas privadas quanto o 
setor público vivem uma si-
tuação de moratória tácita. 

Segundo duas fontes quali-
ficadas, a idéia é encontrar 
mecanismos que façam 
com que os bancos, de fato, 
assumam parte da perda 
decorrente dessa situação. 

A duas fontes disseram 
que a alternativa, no caso 
do setor privado, poderia 
ser determinar um aumen-
to da provisão para perdas 
que os bancos normalmen-
te são obrigados a manter. 
O aumento das provisões 
teria de vir, obviamente, 
dos lucros acumulados. 
Parte do aumento das pro-
visões iria, realmente, co-
brir inadimplências, o que 
seria uma forma de trans-
ferência de renda do setor 
financeiro para o produti-
vo. 

Esquemas que envolve-
riam uma perda parcial 
para os bancos também es-
tariam sendo examinados 
no caso do setor público. 
Essa seria uma forma de 
dividir um pouco o ônus do 
gigantesco buraco acumu-
lado pelos estados e mu-
nicípios. O presidente do 
Banco Central, Fernando 
Milliet, já teria conversado 
sobre essas idéias com par- , 
lamentares e com repre- ( 
sentantes do sistema finan-
ceiro privado. 

Menos claro está o 
capitulo das medidas coti :_ , 
eretas para conter a expio-
são 

 
 inflacionária. As fontes 

disseram a este jornal que 
a hipótese da mensalização 
dos ajustes de todos os pre-
ços e salários continua sen-
do examinada tanto na Fa-
zenda quanto no Palácio do 
Planalto. Um congelamen-
to, temporário ou não, te-
ria, hoje, menos adeptos: a 
Fazenda é contra, alguns 
assessores diretos do presi-
dente também e o próprio 
Sarney já se teria conven-
cido dos riscos embutidos 
nessa alternativa. 

No caso da indexação 
plena, ao contrário, en-
contram-se mais virtudes. 
A utilização,da variação in-
flacionária, medida pela 
variação das Obrigações 
do Tesouro Nacional ' 
(OTN), como farol para o 
ajuste mensal de preços e , 
salários poderia, dizem 
Seus adeptos, ajudar a re-
frear as expectativas. A 
origem da inflação hoje, ., 
claramente, não é só iner-
cial. Mas o conflito distri-
butivo que a aceleração in-
flacionária reaviva acaba 
empurrando para cima o 
patamar dos preços. Se to-
dos tivessem a garantia de • 

J ajustes mensais e automá-
ticos, as expectativas pode- 

) riam ceder. 

por Celso Pinto 
de Brasília 
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A outra fatia de medidas 

terá de contemplar a ques-
tão do déficit público, o 
maior e mais delicado gar-
galo para qualquer preten-
são de estabilização econô-
mica. Na Secretaria do Te-
souro já se calcula, provi-
soriamente, o déficit opera-
cional (excluídos os efeitos 
das correções monetária e 
cambial) em 6% do Produ-
to Interno Bruto (PIB), 
neste ano. Outros técnicos 
argumentam que esse cál-
culo é muito otimista: dei-
xa de considerar a execu-
ção dos vários projetos não 
orçados, especialmente na 
área de transporte (entre 
eles a Ferrovia Norte—
Sul). 

Em outros termos, teme-
se que, se nada for feito, o 
déficit poderá subir além 
de 6% do PIB (o que já se-
ria o dobro do déficit de 
2,9% de 1986). Além do 
equacionamento do "rom-
bo" de estados e mu- 

nicípios, o esforço de con-
tençao do déficit poderá 
passar por elevação de im-
postos e eventuais cortes 
de subsídios e incentivos 
fiscais. 

No caso do subsídio ao 
trigo, o dilema é o mesmo 
de sempre: com ele, 
gastam-se mais CZ$ 50 bi-
lhões, ativa-se o déficit e, 
em decorrência, a inflação. 
Sem ele, cortam-se o gasto 
e o déficit, mas engole-se 
um impacto inflacionário 
bastante significativo. Co-
mo a taxa mensal da infla-
ção já anda ao redor de 
23,5%, com o fim do 
subsídio do trigo, poderia 
chegar-se aos temidos 
30%. 

Seja como for, não há 
muita esperança de cortar 
sensivelmente o déficit pú-
blico. Pelo lado das esta-
tais, por exemplo, existe 
consenso de que o investi-
mento deve crescer pelo 
menos algo entre 6 e 8% em 
termos reais. Em nenhuma 
hipótese poderia ser aten-
dida a sugestão feita pelo  

chefe da missão do Fundo 
Monetário Internacional 
(FMI) que esteve recente-
mente no Brasil, Thomas 
Reichmann, para que o 
País chegasse a um supe-
rávit operacional do setor 
público de 2% do PIB neste 
ano. 

Quanto às metas macroe-
conômicas, são conheci-
das: crescimento de 4,5% 
do PIB, superávit comer-
cial de US; 8,5 bilhões a 
US$ 9 bilhões, elevação das 
taxas de poupança e inves-
timento. Metas trimestrais 
e mensais serão fixadas pa-
ra os principais indicado-
res. 

ROTEIRO — A Assembléia 
Constituinte já dispõe de um 
roteiro do trabalhos para o •s-
tudo das questões •cones/ni-
cas. O roteiro estabelece pra-
zos (até o dia 10 cl• junho) pa-
ra discussão de pareceres, 
apresentação de emendas • 
votação do documento final 
do relator. 
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