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POLITICA ECONOMICA

Questao dos juros foi
divergéncia principal

no seminario

por Claudia Satfatle
de Brasilio

Houve uma importante
convergéncia entre os seis
economistas e cinco minis-
tros de Estado que partici-
param do debate econémi-
co com duracdo de nove ho-
ras ininterruptas na Gran-
Jja do Torto, sébado. Todos,
inclusive o presidente José
Sarney, concordaram em
que o déficit do setor publi-

co tem um componente fi-

nanceiro muito forte. As di-
vergéncias em relacdo ao
tratamento que deve ser
dado i taxa de juros, como
forma de reduzir o déficit
e, mais do que isso, como
instrumento vital para a
retomada do crescimento
econémico, continuaram,
todavia, separando os mi-
nistros da Fazenda, Fran-
cisco Dornelles, das Rela-
¢0es Exteriores, Olavo Se.
tibal, e o ex-ministro M4-
rio Henrique Simonsen dos
demais economistas pre-
sentes: o ministro do Pla-
nejamento, Jodo Sayad, os
professores da Unicamp,
Jodo Manoel Cardoso de
Mello e Luiz Gonzaga Bel-
luzo, e os ex-assessores_de
Delfim Netto, Ibrahim Eris
e Luiz Paulo Rosenberg,
além do ex-ministro Anto-

Para Simonsen, mesmo

‘a nio Dias Leite.

7ue o déficit publico seja
ortemente financeiro, o
governo ndo deve afrouxar
a politica monetéria e re-
duzir a pressdo sobre a ta-
Xxa de juros no mercado
aberto para debelar as al-
tas taxas de juros. Acredita
ue & medida que o déficit
or sendo abatido pelos cor-
tes de despesas e mesmo
pela elevacdo dos impos-
tos, os juros cederfo nor-
malmente. .

Sayad, porém, tem bus-
cado apoio para sua tese de
que primeiro o governo de-
ve reduzir os juros e que,
com isso, reduz substan-
cialmente o déficit publico
e ainda cria espagos para o
setor privado ativar seus
investimentos.

Ibrahim Eris, durante a
reunido de sébado, expds
sua visdo que confirma as
inten¢oes de Sayad: se o
governo reduzir em 6 a 7
pontos percentuais a taxa
de juros, num curto espa¢o
de tempo (cerca de um
més), a economia que tal
providéncia trard supera

do Torto

primeiro de corte do déficit
do setor piiblico, o mesmo

n&o se pode afirmar da dis- - .©
cussdo sobre a politica fis-

cal. Todos, sem excecéo,
admitem que o governo

precisa elevar sua receita

tributdria com o aumento

da carga fiscal. Para este
ano, esté claro que o espa-
¢o permitido indica que o
trabalho da Secretaria da
Receita Federal seré de
instituir antecipacdes no
recolhimento dos tributos,
seja Imposto de Renda pes-
soa jurldica, seja Imposto
sobre Produtos Industriali-

-

zados (IPI). Mas para o

ano que vem ser§o inevit4-
veis os aumentos da carga

tributéria através de cria- L

¢do de impostos.
A primeira sugestfo do

ex-ministro Simonsen foi ~ - -

de o Ministério da Fazenda
criar um imposto sobre pa-
triménio mobiligrio das

pessoas flsicas. Dornelles -

ponderou que a cobranca .

desse tributo é extrema-
mente dificil por ser sobre
titulos ao portador. No de-
senrolar da discussdo fis-
cal, passou-se a considerar
a alternativa de substituir

o Imposto de Renda sobre '

as opera¢des com_titulos
(CDB, letras de cambio e
operagbes de overnight)
pgio Imposto sobre Opera-
s
m mecanismo de eleva.
¢fo substancial de recei-
tas, jé que o IR sobre os ga-
. nhos financeiros permite
que os investidores facam
& compensagdo na declara-
¢do de rendimentos, en-
quanto o IOF seria cobrado
no ato e sobre o valor da
operagéo. .
No front externo, as dis-
cussfes tomaram quase to-
da a manhé de sébado, mas
a conclus§oda maioria é de

que o Pais deve fechar o

acordo de reescalonamento
da divida externa com os
bancos privados credores o
mais rapido possivel e, as-
sim, ndo se deve criar em-
baracos, agora, com a in-
troducdo de teses novas,

como da capitalizacfo dos |

Juros, e nfo se deve falar
em dinheiro novo dos ban-
cos privados internacio-
nais, pelo menos até que 0
pacote de rolagem da divi-
da externa esteja assinado.

O professor Belluzo e Car. - " -
doso de Mello sdo adeptos. -

da teses da capitalizacdo
dos juros e, embora n¥o te-

inanceiras (IOF). .

~em muito qualquer ésfor¢o ~ nbam colocado ¢om defs.

de elevagcdo da carga tribu-
tiria. Calculou em cerca de
Cr$ 14 trilhées o impacto da
redl:fap dos juros sobre a
dfvida interna.

Simonsen ponderou que
pode até existir “‘uma certa
inelasticidade’” na relacéo
taxa de juros/coloca¢fo
liquida de tftulos, j& que as
taxas estdo por demais ele-
vadas, mas insistiu, com a
concordéncia de Setiibal e
Dornelles, que na experién.
cia estd embutido um sério
risco de explosio da base
monetéria, com mais infla-
géo no futuro imediato.

‘Nesse aspecto, saimos co-
mo entramos", disse a este
Jornal uma fonte qualifica-
da_que participou da reu-
niéo e que compartilha dos
temores de Simonsen. ‘‘E.
les safram como entraram,
mas a reunifo nfo termi.
nou como comegou’’, retru-
cou uma outra fonte, porta-

- voz das teses de Sayad. O

presidente Sarney agrade-
ceu a todos, mas atribuiu a
siadecisdo de que caminho
tomar.

O perigo de elevar a base
monetdria para a casa dos
200% ao final do ano existe.
““Ora, isso significa crescer
a oferta de moeda em ape-
nas Cr$ 8 trilhdes, aproxi.
madamente, sobre o saldo
atual, e nos permitiré ga-
nhar uma cifra .surpreen-
dentemente maior, de uns
Cr$ 14 trilhdes"”, sustenta-
ram os economistas defen-
sores da reducdo imediata
dos juros. Nio pouparam
criticas, ai, a postura *‘hi-
permonetarista’ dos diri.

" gentes do Banco Central

(BC) que, na ansia de esta-
bilizar o0 mercado financei-
ro, acabaram premiando
os investidores com gordos
lucros, beneficiados pela
férmula da corre¢io mone-
taria, pelo controle de pre-
¢os e pelas altas taxas de
juros.

Dornelles e Simonsen
sairam em defesa do BC,
argumentando que ao im-
plementar a taxa geométri.
ca de trés meses para a
correcao monetiria ele
trouxe clareza e estabilida-
de ao mercado. Simonsen
admitiu, porém, que ao fa-
zer isso ‘‘desestabilizou o
restante da econémia’’.

O ministro da Fazenda,
por outro lado, alheio &s
tecnicalidades da politica
monetdria — que nao é sua
especialidade, como ele
proprio admitiu durante a
conversa de siabado —, ini-
ciou a reunido bastante ten-

. §0, mas ficou mais confian-

te ao longo do debate e, no
final, cumprimentou efusi.
vo o professor Cardoso de
Mello, sugerindo que a dis.
cussdo continuasse numa
préxima oportunidade,
quando ele iria a S§o Paulo
encontrar-se com os dois
economistas da Unicamp.,
Ambos ponderaram que
nao, que eles poderiam vir
a Brasilia quando o minijs-
tro quisesse, mas Dornelles
insistiu: “N3o, eu gosto
muitode ir a Sdo Paulo”,
Se nido houve progressos

em relacdo ao instrumento -

lhes suasgosicées ao presi- -

dente da Republica, alerta-
ram para o fato de o Pafs
néo poder pagar tantos ju-
ros da divida por tanto tem-

Falou-se muito numa

questio que incomoda o go-
verno brasileiro: a perma-
néncia do Fundo Monetério
Internacional por mais de-
zesseis anos no Pals, pela
cldusula do “monitoramen.
to” que frevé 0 acordo de
renegociacfo plurianual.
Simonsen ponderou que es-
te é um ponto que pode ser
rediscutido e que nfo inte.
ressa nem mesmo aos ban-
cos credores, pois, caso o

MI produza um relatorio
ruim sobre o Pafs num de-
terminado perfodo, a cléu-
sula prevé que tal acordo
de reescalonamento ficaria
suspenso. Uma providén-
cia drastica para os credo-
res que, se numa eventuali-
dade de nfo receberem os
Jjuros da divida, ainda te-
riam de cobrar o principal
e acabariam sem receber
o0s dois.

O presidente Sarney, sa- - -

tisfeito com o sucesso de
seu plano, jé marcou para
0 proximo dia 13 ou, no
mais tardar, dia 15 de ju-
nho, um encontro com v§-.

rias lideran¢as empresa- .

riais e pretende repetir -

reunibes desse tipo com to- -
inclusive - .-

dos os setores,
com a drea social.

Sayad comentou com"'.\;, ’

seus assessores que h4
muito ndo presenciava
uma discussfo sobre politi.

ca econémica ‘‘de t3o alto .

nivel”’,

/



