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Onovo elastico

A reabertura dos cofres extemos para o
Brasil sem alternativas pode acontecer ainda
hoje em Nova Iorque. No mais tardar, dia 21,
prazo recomendado, ontem, em Washington,
pelo FMI, nosso «lender of lr st ressort».

O numero jé virou chutome ri1, mas parece
que estamos arrumando, na soma da con-
tratagdo de dinheiro novo com a renovagao de
crédito vencido, mais o credidrio de importagao
e o dep6sito interbancario, qualquer coisa
parecida com US 8 16 bilhGes, em meia dizia de
suaves transfusoes.

Essa dinheirama, metade fisica, metade
contabil, vai permitir ao cargueiro brasileiro,
fazendo dgua por todos os furos, a travessia do
maremoto de 1983, exercicio do vai-ou-racha
ou rebenta a caixa.
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E o «stand-by» de US$ 6 bilhdes do FMI?

Esse recurso vai direto para os congela-
dores do Banco Central, sob o elegante réotulo
de «reservas internacionais do Brasil», ativo
literalmente exaurido no sufoco de caixa dos
ultimos 120 dias.
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Estamos renegociando, ndo a divida exter-
na bruta, mas o servigo dessa divida no exer-
cicio contabil de 1983. E o detalhe: conseguin-
do algum dinheiro realmente novo para nossas
necessidades de giro e de investimento.

Os banqueiros entenderam a mensagem do
Brasil em construgéo, a economia do «point of
no return», tal qual a opgao do avigo disparado
no fim da pista: ou levanta véo ou explode feio.

No caso brasileiro, um aviao transportando
os filhinhos do banqueiro...
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Garantida a administra¢do da divida, a
autoridade economica voltaré a ocupar-se da
programagdo interna, jé amarrada em orga-
mentos penosamente montados no escuro da
decis@o na incerteza.

A reabertura das torneiras da poupanga ex-
terna vai proporcionar a governantes e gover-
nados uma informagdo crucial: o tamanho do
eldstico financeiro para puxar sem quebrar.

Provavelmente, na semana que vem, jd
saberemos se o or¢camento monetdrio, divul-
gado em dezembro, é para valer ou para inglés
ver. A pec¢a estabelece 0 volume de crédito que
serd colocado a disposi¢ao da economia viciada
em crédito. Volume que nao dispensa a ragao
suplementar da poupanca externa

Confirmado o volume, estaré criada a con-
digdo basica para a discussdo do prego do in-
sumo, vulgo taxa de juros, assunto apimen-
tado que o CMN tera de deglutir na reuniao do
fim do més.
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O chamado «pacote dos juros» estava
programado para 11 de janeiro. Mas nao pas-
sou da promessa: o ledo teve de miar. Era
preciso aguardar a retomada (ou ndo) dos
fluxos financeiros de fora para dentro, as con-
digées técnicas (e politicas) dessa retomada,
coisa que s6 comega a acontecer, hoje em Nouva
Iorque. :

A aprovagcao do volume desencadeia a fi-
xa¢do do nivel dos juros do sistema financeiro
em geral. De um lado, porque garante uma ex-
pansdo interna de 60 por cento na massa do
crédito geral, para uma inflagdo projetada de
78 por cento. Expansao abaixo da solicitagao
do mercado, mas do género suportdvel — se a
inflagdo contentar-se com 78 por cento, no
madximo.

Janeiro esnobou a previsdo oficdal, em-
placando 9 por cento.
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" acontecer tamanho milagre, 0 governo ndo terd

-politica: governo que decreta a reduciao dos

O ministro Delfim Netto aposta o cargo na
realizacdo do objetivo anual de 78 por cento.
Para tanto, ele conta com o novo arrocho do
salério e com a queda do juro bancario.

A queda do juro depende de decisGes que
estdo ao alcance do governo, autor intelectual
da alta vertiginosa do custo do dinheiro na
economia brasileira, ou no dizer do empresdrio
Ruy Barreto:

«Q juro, no Brasil, pode cair até por decreto.
E sem tabelamento...»
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A baixa escreve certo por linhas tortas. Ela
ndo dispensa o cumprimento da meta leonina
fixada pelo governo na programacao de 83: a
redugdo do «déficit» publico de 6,7 para 2,5 por
cento do PIB, entre janeiro e dezembro.

Nao sei quem vai (nem como vai) colocar o
sininho do rato no pescogo do gato, mas se

necessidade de pressionar o publico poupador
com juros apetitosos na busca da poupanca
privada para o financiamento do «déficite
publico.

Repasse de saldos do orgamento fiscal (cor-
tado em 12 por cento na coluna de despesa),
bastaria para quebrar o grande galho. A Casa
da Moeda completaria a recauchutagem, via
orgcamento monetdrio. .
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Retirando seus tanques e avides do «front»
financeiro, o Tesouro deixaria de pressionar a
alta dos juros na ponta da captagdo de pou-
panga, aliviando o esforeo de competicdo dos
papéis privados. E caindo a taxa na ponta do
poupador, cairia a taxa na ponta do tomador.

Repassador automatico, o banco nio tem
para dar ao mutudrio um s6 desconto que néo
seja sacado do poupador, assim como nao tem
para gratificar o titular do depdsito um soé cen-
tavo que ndo seja cobrado do titular da divida.

A pressdo altista dos juros, no mercado da
renda fixa, serviu-se da inestimdvel colabo-
ragdo dos bancos estaduais, antes e depois da
eleicdo. Na captagdo de poupanga em Certi-
ficados de Depésitos Bancérios, as insti-
tuicées de chapa branca contemplaram os in-
vestidores com remuneragdo liquida de até 127
por cento ao ano...
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Mas ndo basta afastar a massa critica dos
titulos publicos nas- trincheiras da captagao da
poupanga interna. E preciso desvincular as
taxas do crédito interno dos custos de captagao
da poupanca externa, agora que a corregdo
cambial, por decreto, promete ficar 12,7 pontos
percentuais acima da inflagao de 100 por cento.

A ruptura desse alinhamento (utilizado
para for¢ar o tomador brasileiro a trabalhar
com dinheiro estrangeiro) pode acontecer a
qualquer momento: a captagcao externa, ne-
gociada em bloco com os bancos internacioais,
contrato tutelado pelo FMI, dispensa a incerta
pescaria em conta-gotas, sem data marcada, de
banco em banco, de projeto em projeto, de
tomador em tomador.

Para o bom entendedor...
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A proxima reuniao do CMN poderd orques-
trar, agora, sim, a queda induzida dos juros-
bancdrios.

De um lado, por questao de sobrevivéncia
biologica da economia endividada e infla
cionada. De outro, por questio de conveniéncia

ganhos abenc¢oados do trabalho, tem obrigagao
moral de decretar a reducdo dos lucros des-

pudorados do capital.
Joelmir Beting J ,
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