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Turbulencna na Asia frustra expectativa de reaquec:1ment0 da economia a partlr de abril

‘Crise impede queda rapida de juros

. Trajetoria continuard declinante,

GILSON LUIZ EUZEBIO

RECRUDESCIMENTO da crise

financeira na Asia vai obrigar o Go-
verno brasileiro a manter as taxas de juros
altas por mais tempo do que desejava,
apesar de todos os reflexos negativos da
medida sobre as contas piiblicas e sobre a
economia em geral. Quando dobrou as ta-
xas de juros, em outubro, 0 Governo es-
perava poder reduzi-las no curto prazo,
tanto que previa o reaquecimento da eco-
nomia a partir de abril.

Em diversas conversas ontem, 0 mi-
nistro da Fazenda, Pedro Malan, disse
que a trajetéria das taxas de juros conti-
nuard declinante. Mas de quanto serd a
queda, segundo 0 ministro, é impossivel
prever: isso vai depender da conjuntura
intenacional. Segundo os técnicos, 0s ju-
ros terdo que continuar altos, porque nin-
guém sabe quando serd o fim da crise.
Depois de dobrar as taxas em outubro, 0
Govemo fez reducdes insignificantes nas
taxas em novembro e dezembro. “Foram
redugdes ridiculas”, classifica um técnico.

Ataque - As pequenas quedas no fi-
nal do ano passado serviram apenas para
sinalizar ao mercado a intengdo do Go-
verno de adotar uma politica de redugio
gradativa dos juros. Embora Malan pro-
meta manter a mesma diretriz, os técnicos
garantem que nao hd possibilidade atual-
mente de queda substancial nos juros,
porque abriria espaco para um ataque es-
peculativo & moeda brasileira. Com os ju-
10s altos, o custo de um ataque ao Brasil
fica muito alto, praticamente eliminando
o lucro que o especulador teria.

Preocupado com a crise internacional,
Malan passou o dia ontem explicando as
diferencas entre a economia brasileira € a
dos paises asidticos. Na Asia, hd uma crise

no sistema financeiro, enquanto o sistema
financeiro do Brasil passou por uma rees-
truturagdo e ndo oferece risco. Além disso,
houve esgotamento da capacidade dos go-
vernos dos paises asidticos de resolver os
problemas de seus paises.

Alivio - No final da tarde, porém,
Malan e sua equipe sentiram-se aliviados:
o Banco Central terminou o dia sem pre-
cisar de vender um tinico d6lar das reser-
vas internacionais e a Bolsa de Valores de
Sao Paulo fechou com alta de 1,19%. Ou
seja, a tensdo do infcio do dia, quando as
bolsas abriram em queda, foi se desfazen-
do aos poucos. Isso, segundo os técnicos,
confirma a tese de que, desta vez, a crise
esté restrita a0 mercado de capitais.

A discusséo agora recai sobre o custo
de se evitar que a crise contamine o res-
tante da economia do Pafs. A propria
equipe econdmica tem dito que as atuais
taxas de juros nio podem ser mantidas in-
definidamente, sob pena de jogar o Pais
numa recessio e complicar ainda mais as
contas piiblicas (com queda de arrecada-
¢do e aumento do custo de rolagem das
dividas). A questio agora, segundo os
técnicos, é saber até quando o Pais vai
continuar pagando esse alto custo.

Os mais otimistas acham, no entanto,
que o agravamento da crise pode ajudar o
Brasil a solucionar problemas estruturais,
como as reformas da Previdéncia, admi-
nistrativa e tributdria, em tramitacéo no
Congresso. Na crise de outubro, houve a
percepgdo da gravidade da situagdo, tan-
to que o Congresso aprovou rapidamente
as medidas adotadas pelo Executivo.
Passado aquele momento e o aumento
das vendas no fim de ano, segundo os
técnicos, houve a impressao de que o pe-
rigo tinha passado, apesar dos alertas da
equipe econmica.

mas ndo com a velocidade desejada pelo Governo



