BC se mantém impassivel diante da alta

CLAUDIA SAFATLE

~ BRASILIA - O Banco Central vai
aguardar “friamente” o desenrolar do
mercado de cAmbio antes de decidir
quando entrard intervindo, garantiu
uma fonte da instituigdo. A mesma
exptessdo entre aspas foi usada pelo
presidente Fernando Henrique Car-
doso em conversa com assessores,
ontem. O governo néo cogita de vol-
tar ao regime de bandas cambiais.
Sabe que o cAmbio est4 sobrevalori-
zado e que, embora seja muito dificil
estabelecer exatamente qual € a taxa
de equilfbrio; ndo serd a cotagdo de
ontem, de RS 1,71 o délar.

Unrid “desvalorizagdo de 15% a
20% — ou uma cotagdo de R$ 1,55 -
¢ bastante suficiente para frear as
importagdes, estimular as exporta-
goes e, portanto dar uma boa redu-
¢d0 — com equilfbrio na balanca co-
mercial = no déficit em transagdes
correntes. O déficit externo, que fe-
chou 1998 em US$ 34,9 bilhdes,
tem que cair para a casa dos US$ 26
bilhes ou menos este ano. As im-
portagdes, hoje, estdo totalmente
travadas e as exportagdes, no entan-
to, também estdo. Ndo hd quem
queira fechar contratos agora.

O mercado de cimbio estd se-
cando. H4, em mdos do sistema
bancério, ndo mais do que US$ 600
milhdes em posigdes compradas.
Com pouquissima oferta de délares,
o preco explode. E os operadores
aguardam uma intervencdo do BC a
qualquer momento. Como o BC ndo
vende délares desde a iltima sexta-
feira, ndo estd havendo perda de re-
servas cambiais.

No Pal{lcm do Planalto, chegaram
ontéffl 0s mais diversos boatos: que o
pais instituiria o sistema de currency
board;-que o governo est4 preparan-
do"tim novo plano econdmico, que
vai pnvanzar a Petrobras e Banco do
Brasit: E'mais e mais rumores sobre

FYR 2l

a queda do ministro da Fazenda, Pe-
dro Malan, e do presidente do BC,
Francisco Lopes. Este sequer foi sa-
batinado pelo Senado ¢ é, ainda, pre-
sidente interino. A presidéncia des-
mentiu todos. Assessores do paldcio
deixaram claro ainda que “a cabega
de Pedro Malan o presidente Fernan-
do Henrique Cardoso ndo entrega”.

Qual a racionalidade disso tudo?
0 BC diz que o mercado est4 testan-
do e quer saber qual é a banda cam-
bial que a autoridade monetéria tem
em mente. E insiste que vai aguardar
os acontecimentos. O mercado, por
sua vez, atribui todo esse imbroglio a
“um jogo de expectativas” e pede um
“choque de expectativas” para ficar
mais calmo.

As votagGes das medidas do ajus-
te fiscal pelo Congresso sdo vitais
nesse jogo, mas ndo suficientes. E
preciso ficar claro que a combinagio
da desvalorizagdo cambial com a ele-
vagdo das taxas de juros no estd co-
mendo todo o esforgo fiscal deste
ano. Um célculo feito pelo econo-
mista Raul Velloso indica que para
compensar uma desvalorizagio do
real de 40%, do ponto de vista das
contas publicas, seria necessdrio uma
queda de oito pontos percentuais na
taxa de juros. Portanto, a questdo fis-

 cal ainda néo estd comprometida.

O outro componente das expec-
tativas, além desse elemento fiscal,
€ 0 da credibilidade. Um diretor de
um banco de investimento explica o
que estaria na cabega dos agentes
econdmicos agora: “como ter con-
fianga num motorista que j4 bateu
todos os carros?”. Os motoristas se-
riam o ministro da Fazenda e o pre-
sidente do BC. Malan, por ter de-
fendido tantos anos a politica cam-
bial anterior, ¢ Lopes, porque teria
sido “contaminado” pelo tempo que
ficou ao lado dos que defenderam o
regime de minibandas com sobreva-
lorizagéo cambial.
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Soros prevé uma grave recessdo no Brasil, a menos que as taxas de juros diminuam e a confianga retorne



