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- ou.aprofunda-las.”

Para economista,
ajuste ainda nao
justifica otimismo

Mudancas estruturais sdo
consideradas insuficientes
para assegurar
recuperacdo sustentada
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s pressdes em torno do au-
mento do salario minimo ten-
dem a superar as questdes

cambiais neste més. Sem divida, o
délar sera uma preocupacéo perma-
nente do mercado, mas, particular-
mente em abril, a atencao deve se vol-
tar ao reajuste do saldrio minimo,
afirmou o economista-chefe do ING
Bank, Mauro Schneider.

De acordo com ele, o governo con-
ta com um grande aliado para enfren-
tar essa batalha: indices de inflacdo
abaixo do esperado. “As variacoes
modestas frente 8 mudanga do cam-
bio abre amplo espaco para a negocia-
¢do a favor do governo”, comenta o

economista, para quem as dificulda- -

des maiores pode-

rao nublar o horizon- ; pectativas.” Quan-
te mais para frente, P to a queda acentua-
quandoumnovosa- | " AGAMENTOS da do délar e ao oti-
lario minimo produ- ‘ mismo que domi-
zir impacto sobre a EXTERNOS NO : nou o mercado na
Previdéncia, por o ultima semana, Pe-
exemplo. Neste sen- MES SOMAM nacomenta que con-
tido, ele defende que . 2 sidera este otimis-
o Congresso aprove US$ 4,3 BILHOES mo tio mal funda-
de vez a regulamen- ' : mentado quanto o
tacdo da reforma ad- pessimismo explici-
ministrativa, até para que os Estados  to no fim do ano passado. “Néo sei se
em maior dificuldade financeira pos-  ocorreram mudangas estruturais téo .

sam desafogar suas folhas de paga-
mento.

José Antonio Pena, economista-
chefe do BankBoston, considera a po-
litica fiscal problematica. “A questao
parece estar equacionada com a apro-
vacio da CPMF, mas a CPMF nao
passa de um paliativo. Nosso grande
desafio—¢eno qual o passado nos con-
dena - € exatamente acreditar que
uma medida resolve tudo e relaxar
na vigilancia das politicas em curso.
E frequente, no Brasil, perder-se o
senso de urgenc1a de tomar medidas

0 economista do BankBoston afir-
ma ser otimista quanto ao cumpri-
mento das metas fiscais negociadas
entre o Brasil e o Fundo Monetario
Internacional (FMI), mas lembra
.que o resultado nominal das contas

- publicas (que inclui despesas com ju-

ros) vai piorar muito antes que ou-
tros indicadores — como a balanca co-
mercial — apresentem melhora signifi-
cativa. “A tendéncia € de compensa-
¢ao, mas pode haver tensio sobre ex-

importantes a ponto de garantir esse
otimismo. O que sei € que N30 vamos
morrer, mas tampouco saimos da
uTr’, disse 0 economista.

José Augusto Savasini, ex-negocia-
dor da divida externa nos anos 80 e
hoje na Rosenberg & Associados,
pondera que alguns indicadores ja
disponiveis, como a arrecadacdo da
Receita Federal em janeiro e feverei-
ro, sugerem que o Brasil conseguira
alcangar o superavit primdario de
2,7% do PIB no primeiro trimestre
de 99. Na sua opini&io, 0 bom encami-

_.nhamento das contas publicas e a ..

continua queda dos indices de infla-
¢do sao dois fatores decisivos para a
persistente entrada de capital exter-
no especulativono Pais.

Esses recursos, combinados com o
aumento das emissdes de bancos bra-
sileiros, com a perspectiva de langa-
mento de bonus pela Repiiblica e
com a segunda parcela decorrente do
acordo firmado com o FMI serdo sufi-

cientes para que o governo enfrente.

0s pesados COIIlpI‘OIIllSSOS prev1stos

Para Senna, da MCM, governo deve persistir na busca do equilibrio fiscal

para abril. Neste més, calcula Savasi-
ni, s6 o governo devera desembolsar
US$ 1,8 bilhdo para honrar compro-

=

missos externos, e o setor privado cer- -

ca de USS$ 2,5 bilhdes.

“Se 0 governo, em particular o pre-
sidente, continuar mostrando que o
ajuste € para valer e néio comegar a fa-
zer concessoes, 0 més de abril podera
ser uma espécie de divisor de aguas,
porque os bancos internacionais co-
mecario a rever suas posicdes no
Pais. O resultado sera a maior oferta
de recursos externos de longo prazo.
Portanto, de melhor qualidade”, ex-
plica Savasini.

Neste sentido, José Julio Senna,
da MCM Consultores, reafirma a ne-
cessidade de o governo mostrar
exaustivamente sua intencio de per-
seguir o equilibrio das contas pibli-
cas no longo prazo. “Esta percep¢io
tende a favorecer o risco Brasil, o que
significa cobranca de prémios meno-
res pelos investidores interessados
em aplicar no Pais. Hoje, este prémio
é de quase 42%, quando numa situa-

proximo dos juros internacionais, na
casa de 5% ao ano. '

Se o investidor perceber que o go-
verno nao esta cumprindo o prometi-
do, a reversao de risco ndo ocorrera e
poucos serdo os investidores interessa-
dos em trazer recursos de fora e apli-
car em reais. Na pratica, esta é a es-
séncia do cambio flexivel: os fluxos de
balanco de pagamentos sdo vincula-
dos a realocacfo de riqueza na econo-
mia, que depende do risco oferecido.

€40 de equilibrio.deveria estar muito



