Armadilhas ameacam economia

Consuelo Dieguez

A atual equipe econdmica tem pela frente a ardua
tarefa de desmontar uma bomba-relogio armada pela
equipe anterior na tentativa de conter a inflagdo. Nos
proximos meses, alem dos embates com o judiciario
provocados pelos varios questionamentos que vém
sendo feito na Justica em relagdo a constitucionalida-
de das medidas dos Planos Collor I e I e pela lei do
Imposto de Renda votada pelo Congresso, o governo
estara as voltas para amenizar os efeitos da liberagdo
dos cruzados novos sobre a inflagdo. Terd ainda de ter
muita agilidade para contornar as distorgdes provoca-
das pela TR, que se transformou em um indexador
informal, pressionando ainda mais 0s pregos.

A equipe econdmica herdou ainda uma das piores
fases previstas pelo Plano Collor I — a liberagao dos
pregos congelados — que sempre impactam a infla-
¢do. O controle dos pregos fica mais dificil porque um
dos poucos mecanismos de retirada de dinheiro em
circulagiio da economia deixados pela equipe anterior,
os Fundos de Aplicagio Financeira, nao conseguem
atrair a aten¢do do investidor, o que dificulta a
colocagdo de titulos piblicos no mercado. Outro risco
enfrentado pelo governo ¢ o questionamento sobre a
corregio pela TR das parcelas vincendas do imposto a
pagar.

“Se 0 governo perder essa questdo na Justica,
enfrentara sérios problemas de caixa”™. alerta o depu-
tado Francisco Dornelles (PFL/RJ). Para ele, o go-
verno tem que se antecipar a definicio de algum
mecanismo de corregdo das parcelas, ja que a TR €
entendida como taxa de juros e ndo como indice de
pregos. Caso a Justiga dé ganho de causa as agdes
movidas pelos contribuintes, o Executivo corre o0 nisco

"¢,

de ter que receber o imposto sem qualiuer correcdo o
que, segundo Dornelles, podera provocar um deficit
nas contas piblicas. A 3° Vara de Justica Federal do
Rio. por exemplo. j4 concedeu liminar suspendendo a
correcao das parcelas do IR a pagar pela TRD.

Indexacdo — Mas a questdo da TR ¢ ainda
mais complexa. Um estudo do economista Francisco
de Assis Moura de Mello, do Instituto Brasileiro de
Mercado de Capitais (Ibemec) demonstra que ao
tentar desindexar a economia, acabando com os inde-
xadores formais, 0 governo acabou criando um inde-
xador informal muito mais danoso ao indice de pre-
£0S.

“Os servicos de médicos e dentistas assim como
alguns contratos e prestagdes estio tomando por base
a TR. Isto significa um impacto muito maior sobre 0
indice de pregos. ja que a TR embute, além da taxa da
inflagio. uma taxa de juros”, alerta Mello, com a
autoridade de quem conhece os indices de pregos, ja
que ele foi o par do INPC, quando trabathava no
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® Virias pendéncias na Justica pdem em risco a estabilidade de caixa do governo

IBGE. Ele aponta ainda outra distorgdo na TR: a sua
fixagdo arbitraria pelo Banco Central.

O deputado César Maia (PMDB RJ) também nao
esconde sua preocupacdo com as “bombas de efeito
retardado™ que explodirio nas mdos do minustro
Marcilio Marques Moreira e de seus auxiliares. Para o
deputado, junto com a liberagio dos cruzados, 0s
pregos serdo pressionados ainda mais pelo reajuste
dos aluguéis e de salarios em setembro. “Os pregos da
economua estdo muito represados € isto representa um
grande risco”, alerta. Nos encontros que vém tendo
com empresarios ele detectou que a indistna esta
cobrando uma taxa de 23% a 25% nas compras
pagas com prazo de 30 dias. “Esta diferenca entre o
que a indistria esta cobrando nas vendas a prazo ¢ a
TR € 0 que os empresarios acreditam que seja a
inflagdo reprimida™, conta. '

Outra preocupagdo do parlamentar ¢ com os
efeitos da TR sobre o crédito rural ¢ o crédito
habitacional. Com a suspensdo da cobranga da TR
sobre essas cobrangas. ¢ Banco do Brasil ¢ a Caixa
Economica Federal — os principais financiadores
dessas modalidades de crédito — estdo enfrentando
problemas graves, segundo o deputado. “Nio € possi-
vel para essas duas instituigdes captarcm no curto
prazo pagando uma taxa de 9,40%, que ¢ a TR ‘desse
més, e serem restituidos em seus créditos por uma
taxa bem abaixo da de mercado. Nio hd banco gue
resista”, diz. Para César Maia, os efeitos dessa “situa-
¢ao explosiva”, serdo sentidos nos proximos meses.
Ele acredita que o governo terd que fazer um forte
reforgo nos caixas dessas instituigdes para compensar
as suas perdas, 0 que pode provecar um deéficit no
caixa do Tesouro.

Preocupagao — O diretor da escola de Pos-
Graduagio da Fundagio Getilio Vargas, Sérgio Ver-
lang, também ndo esconde sua preocupagdo com as
conseqiéncias das medidas adotadas pela equipe eco-
ndmica anterior. “Em primeiro lugar o ministro Mar-
cilio Moreira deveria ter avisado que ndo tem pada a
ver com essa confusdo criada pela equipe passada”,
opina. O maior temor de Verlang. no entanto,€ ¢com
a dificuldade que o BC esta tendo de fazer politica
monctaria em fungdo da TR e da rigidez da composi-
¢4o da carteira dos funddes. “O Banco Central fixa a
TR no inicio do més e depois fica de mdo amarradas,
pois ndo pode elevar a taxa. Em uma situagdo de
emergéncia, ele terd grandes dificuldades de colocar os
seus ttulos no mercado, ja que as taxas estio muito
baixas”, analisa.

A composi¢do dos funddes também pode trazer
problemas ao BC, ji que o mercado nio esta
comprando os titulos pablicos e o inico canal hoje
existente para receber estes papéis sdo os fundoes.
"0 governo terd que mudar essa lei da TR. A nova
equipe tera muita dificuldade de operar com essa
taxa”, explica. SN
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