alar em otimismo é um exagero, mas o hu-
Fmor dominante no mercado financeiro sem

divida mudou, e muito sensivelmente, no fi-
nal de semana. Até quinta-feira, havia a expectativa
de varias noticias positivas, como o entendimento
com o Fundo Monetario Internacional, a aprovagio
da CPMF pela comiss3o especial da Camara e a li-
beragZio de recursos de entidades multilaterais. Mas
tudo isso vinha sendo insuficiente para dissipar o
pessimismo, ou, no minimo, para atenuar a sensa-
¢do de inseguranca. O grande fator de mudanga foi
mesmo a acio da nova diretoria do Banco Central,
comandada pelo economista Arminio Fraga. Com
as decisdes de quinta-feira e com a entrevista coleti-
va de Fraga, o mercado, pela primeira vez em mui-
tas semanas, foi posto diante de um rumo bem defi-
nido. O BC est4 vivo, comentaram operadores ¢
analistas do mercado financeiro - e esta verificacao
foi um fato politico de enorme importancia.

Com a defini¢do de um rumo, as boas noticias
previstas para o fim de semana ganharam novo co-
lorido. O dinheiro adicional do FMI e de outras fon-
tes servira para algo mais que um aumento de reser-
vas. Esse dinheiro podera ser usado para interven-
¢oes no mercado cambial, uma novidade incluida
no acordo renegociado. Mas ser4 utilizado — este €
um ponto fundamental — de acordo com uma politi-
ca muito mais clara que toda a orienta¢ao anterior.

‘uma determinada paridade — apenas

- Mudanca de humor

centrado na busca de uma determi-
nada taxa de inflacio. A interferén-
cia no cambio ser4 para criar um mi-
nimo de ordem no mercado, condi-
¢do indispensavel a contencdo da al-
ta de pregos. A autoridade monet4-
ria, como ficou bem estabelecido, agi-
r4, em relagdo ao cambio, sem aviso
prévio e sem se comprometer com

para impedir a instabilidade excessi-
va. O mercado ser4 o principal fator
na determinagZio das cotagdes e cada operador terd
de correr os riscos. Com a nova muni¢do em poder
do BC, os riscos passam a ser consideraveis.

Nesse novo quadro, o ministro da Fazenda, Pe-
dro Malan, e Arminio Fraga terdo melhores condi-
¢Oes, provavelmente, para explicar ao mundo finan-
ceiro o acordo com o FMI e a nova fase da politica
brasileira. Eles deverdo viajar ao exterior na préxi-
ma semana €, pouco mais tarde, outros emissarios
do Executivo deverdo cumprir tarefa semelhante
no Japdo. Os funcion4rios brasileiros terdo, agora,
argumentos mais fortes para propor o restabeleci-
mento do fluxo de délares para o Brasil, apressando
a superagZo da crise cambial.

O futuro do real, no entanto, vai depender de
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acdes mais amplas que a politica mo-
netdria. A adverténcia foi formulada
pelo préprio Arminio Fraga, na pri-
meira entrevista coletiva. Ele evitou
entrar em pormenores, mas certamen-
te pensou em politica fiscal e outras
agoes de responsabilidade do Executi-
vo, como a estratégia de comércio ex-
terior. Para restabelecer a confianca
na economia brasileira, o conjunto do
governo terd de mostrar muito mais
servigo que nos iltimos meses. Algo
nessa dire¢io comegou a ser feito na
tiltima semana, com a divulgacio do minipacote fis-
cal. Esse minipacote inclui um refor¢o do lado tribu-
tario e novos cortes prometidos na despesa.

Além disso, o Ministério de Orcamento e Gestio
divulgou, na quinta-feira, a contengéo de gastos do
primeiro bimestre, cerca de R$ 2,3 bilhdes. Mais R$
300 milhdes devem ser podados neste més. Falta
ver se o Executivo conseguira evitar, de agora em
diante, o afrouxamento da politica orcamentéria.
Haver4 pressdes para recompor ou ampliar as des-
pesas com pessoal, ou para apoiar programas de Es-
tados e municipios. O presidente da Repiiblica e sua
equipe terdo de mostrar mais firmeza do que exibi-
ram até agora — e competéncia politica para neutra-
lizar as cobrangas. Os entendimentos com governa-
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dores e prefeitos foram razoavelmente bem-sucedi-
dos até agora, mas ainda pode haver armadilhas no
caminho.

A superacio da crise cambial dependera, tam-
bém, da melhora de resultados no comércio exterior.
Nio bastara a mera redugio de importacdes. Sera
preciso obter mais délares comr exportacdes, no me-
nor prazo possivel. Por enquanto, o financiamento
aos exportadores continua escasso, principalmente
porque os bancos es-
trangeiros permane-

A nova chefia do [ -
cem arredios. Sera

BCestreoubem, ' .0 i imediato,
mas o governo mobilizar os bancos
apenas comecou nacionais, a comecar
a reconstruir a pelos do setor pibli-
confian;u co. Mas também sera

indispensavel, a par-
tir dai, um esforgo pa-
ra conseguir financiamentos dos bancos estrangei-
ros — varios deles com grandes lucros em janeiro, gra-
cas 2 desvalorizagio. Um grande esfor¢o comercial
dar4 credibilidade a politica de recuperacao e facili-,
tara a atra¢do de capitais. Mas sera indispensavel,
para isso, mobilizar todo o governo para trabathar
com maior coordenacio e maior eficicia — num pa-

drdo mais parecido com o demonstrado, nos wltimos

dias, pela nova diretoria do Banco Central.



