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¢.0 Governo iniciou nova defesa do real. Na terca-feira,

guando o mercado abrir, os juros estarao em 29,75%, no

teto da banda. Além disso, virdo medidas fiscais. “Nao

tenho a menor davidas de que o dinheiro voltara”,

v

* afirma

o diretor do Banco Central Francisco Lopes. “O risco

econdmico ficou maior que o risco politico”, diz uma fon-

te do Governo. “Nao estamos defendendo o real por ca-

f)'richo. E a solucao mais barata para o pais”, diz Chico.

0O Governo acha que com es-
tas medidas estard conquis-
tando credibilidade, por mos-
trar a coragem de tomar deci-
soes dolorosas. Além disso
tornara mais atrativo manter o
dinheiro no pais, do que man-
déalo para fora para comprar
papéis da divida brasileira. (0]
que estd descartado € a ado-
¢ao de qualquer medida artifi-
cial como taxagao sobre a sai-
da de capital.

— Sou absolutamente con-
txa qualquer medida como a
de impor IOF sobre a saida de
recursos. Isto é quebra de re-

ras. Medidas inadequadas e
artificiais enfraquecem os pai-
ses, em vez de fortalecélos. A
resposta correta nunca envol-

- «ye quebra das regras do jogo

" — afirmou Chico Lopes.

A idéia do Governo é qu€
com elevacio das taxas de ju:
ros e medidas fiscais que estao
sendo preparadas o fluxo vai
se inverter.

— Nao tenho a menétr davi-

la disto. O fluxo se inverteu
.odas as vezes que governos
sérios mostraram que estavam
dispostos a defender a moeda.
No Brasil, o fluxo voltou em 95
e no final do ano passado.

O diagnéstico do Governo €
que ha neste momento uma
quebra de confian¢a nos mer-
cados emergentes, provocada
pela crise da Russia, e um erro
de politica monetaria que esta
tornando mais atrativo reme-
ter recursos para o exterior,
mesmo que seja para comprar
titulos brasileiros.

— As saidas de dolares dos
dltimos dias refletem insegu-
ranga do investidor em relacao
a qualidade da resposta que o
Brasil estava dando. Além dis-
so estava saindo dinheiro pelo
flutuante por uma inconsistén-
cia da politica monetaria. A ta-
xa de juros interna estava me-
nor do que a rentabilidade de
uma mesma aplicacao externa
de risco comparéavel.

Ele acha que com as medi-
das tomadas, a alta dos juros,
o aperto de liquidez, o Brasil
estara mostrando que “faz o
que tem de fazer para defen-
der o plano”.

A grande divida que fica é

| ..se isto ndo serd um tiro no pé.

A divida quase toda pos-fixada
serd impactada instantanea-
mente pelo novo custo. Isto
aumenta o déficit ptiblico e
portanto a fragilidade.

Para enfrentar esta divida o
Governo prepara medidas fis-
cais sobre as quais Francisco

~ Lopes nao quis falar. Garantiu

que nao é pacote, mas uma de-

° cisdo de reduzir os gastos e fa-

zer o dever de casa.

Além disso, Chico Lopes
sustenta que esta nova taxa de
juros sera temporaria. Na ver-
dade é uma nova tecnologia de
defesa.

— E uma defesa diferente.
l\{és aprendemos. Em vez de

elevar o piso dos juros o Ban-
co Central estard caminhando
com a taxa selic, overnight, pa-
ra perto da Than. Vamos cami-
nhar dentro da banda. Assim
ficara mais atrativo manter o
dinheiro aqui do que mandar
para o exterior para comprar
titulos da divida, por exemplo.
Reconquistando a credibilida-
de, o fluxo retornara ao pais —
explica Chico.

Se isto acontecer, desta for-
ma, 0s juros cairdo novamente.
A entrada dos dolares aumenta-
r4 a liquidez que permitira que
os juros flutuem para baixo.

Pelas contas de Chico Lo-
pes, se os juros forem manti-
dos durante um més no pata-
mar de 29,75%, o custo seré de

- 0,35% do PIB, o que d4 R$ 3 bi-

lhoes.

— Quanto mais rapido ga-
nharmos credibilidade, tanto
maior seré a velocidade de re-
cuperacao das reservas e mais
rapidamente os juros caem.

Ele admite, no entanto, que
o ganho de credibilidade sera
maior “quanto maior for o su-
porte na area fiscal”.

E por que um Governo, que
fez um pacote de 51 medidas
fiscais e nao as cumpriu, iria
agora cortar gastos e reduzir
os custos?

— Nio temos alternativa a
nao ser fazer o ajuste fiscal.
Nao queremos defender o real
por capricho, mas porque esta
é a solugdo mais barata. Qual-
quer alternativa custaria mui-
to mais caro ao pais.

O pais ndo vai pedir ajuda
externa, nem ao FMI, nem ao
Governo americano, segundo
o diretor.

— O pais tem condigdo para
se defender sozinho. Nés sabe-
mos o que temos de fazer. Nao
vamos pedir dinheiro a um go-
verno estrangeiro ou a uma
instituicao porque eles véo di-
zer “entdo facam o dever de
casa”. Ninguém vai nos em-
prestar para sermos irrespon-
saveis. O G-7 deixou a Rissia
quebrar, por que nos defende-
ria, se nés nao nos defender-
mos primeiro, fazendo o ajuste
fiscal? — afirmou.

A policia cambial ndo muda,
garante o diretor. Esta conven-
cido que a politica esté funcio-
nando, permitindo um ganho
de competitividade real ao
pais. Ele acha que um grande

. ganho vira da propria a¢ao do

Governo.

— Um Governo que for per-
cebido como imobilizado esta
morto.

Chico diz que o BC ja apren-
deu a entender momentos co-
mo os dos ultimos dias:

~— Num primeiro momento
seca tudo. Nao vem dinheiro,
nao se consegue rolar um em-
prestlmo Ai vém as maldades:
quem ia entrar, adia, quem ia

sair, antecipa. Nestas horas, .

vocé tem que ver onde esta o
erro e corrigi-lo.

* o PELO MENOS trés aquisicdes de porte, que estavam sendo
_ costuradas, foram adiadas por conta da crise. Na area de

alimentos, de eletronicos e de seguros.

¢ HA DUAS semanas José Roberto Mendonca de Barros
prepara medidas para incentivar a exportagcao. Em pauta,

iamd.

escolha de gerentes para fazer o comércio exterior andar. X
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