—-N
NEGOCIOS & FINANCAS Bron MSL

" segunda-feira, 21/12/92 o 1~§

oA

Incertezas alimentam juros -

m Indefinicdes com saida de Krause podem comprometer esforgo para reduzir taxas=

JOSE RAMOS

BRASILIA — Obcecado pelo dis-
curso da volta ao crescimento ¢ da
derrubada das taxas de juros, o pre-
sidente Itamar Franco ndo perce-
beu que desde o primeiro dia de sua
posse 0s juros ndo fizeram outra
coisa a nao ser cair. Apos o longo
periodo de incertezas que envolveu
o processo de impeachment do pre-
sidente Fernando Collor, as. taxas
dos CDBs pos-fixados, por exem-
plo, que no final de agosto atingi-
ram 29,5% ao ano, aléem da TRD,
cairam para 18,5% nesta sexta-fei-
ra, como mostram os levantamen-
tos do Banco Central. O mesmo
ocorreu com 0s juros pagos pelos
titulos publicos. '

Esta tendéncia de queda, no en-

“tanto, podera reverter rapidamente
a partir de agora, na avaliagdo de
economistas do proprio governo, ja
que a demissdo do ministro da Fa-
zenda Gustavo Krause, aumentou

o

a incerteza da sociedade.em relagao
aos rumos da politica econdmica.
Ao disparar suas baterias contra a
politica monetaria rigida mantida
pela dupla Gustavo Krause/Paulo
Haddad, os assessores presidenciais
que defendem o crescimento ime-
diato podem ter dado um tiro no
proprio pé, ja que trouxeram de
volta a incerteza aos agentes econo-
micos. Esta incerteza, mais que
qualquer politica econdmica, foi
que levou nos tiltimos meses 0s em-
presarios a inchar seus pregos € 0s
investidores a cobrarem taxas adi-
cionais de risco em suas aplicagdes
financeiras.

O primeiro sinal deste risco foi
percebido no dia da demissdo do
ministro, quando o BC teve que
gastar entre US$ 700 milhdes e US$
1 bilhdo de suas reservas para evi-
tar uma explosdo nas cotagdes do
ddlar e ouro. Apesar de todo o
esforgo, o agio do dolar paralelo

sobre o comercial, que estava em
14,8% na dltima terga-feira no dia
15 pulou para 18,1% na quarta-fei-
ra, quando se confirmou a demis-
sdo; chegou a 23,2% na quinta, €
fechou a semana em 21,1%, com o
paralelo subindo 25% no més e
chegando a Cr$ 13.800 no dia 18.

Divida — A saida de Krause

- pode também ter prorrogado a

existéncia de taxas de juros eleva-
das ao adiar a discussdo da reforma
fiscal para o proximo ano. Os eco-
nomistas afinados com Krause ¢
Haddad lembram que s6 o sanea-
mento das contas publicas possibi-
litara a queda de juros sem uma
explosdo inflacionaria. Lembram
que enquanto 0.governo tiver que

recorrer ao mercado para rolar os

US$ 15 bilhdes de titulos do Tesou-
ro ele estara nas maos dos investi-
dores e tera que se submeter a pa-

gar juros altos a ndo ser que faga .
~novo confisco. Como afastou esta

15% de sua divida. o

alternativa, o Tesouro espera rece-
ber pelo merios US$ 2,1 bilhdigs;
dos US$ 15 bilhdes da reforma ﬁs—
cal, para quitar deﬁmtwamente

rOR

. Com menos papagaios em suas
maos, os técnicos do Tesouro acre-
ditam que o governo passara a. sc( :
um devedor mais confidvel e menog
vulneravel, capaz de barganhar ta-
xas mais baixas. E ainda deixard
mais. recursos a serem emprestad0$
a iniciativa privada, que encontrarg
juros mais palataveis.

Mas se o presidente Itamar ndg
conseguir do Congresso uma refors

“ma fiscal substantiva nem definif

uma politica econémica com credis
blhdade, podera agravar amd&
mais a crise, ndo tendo outra a]ter~
nativa que ndo apertar ainda mans

os juros em 1993, para tentar segus
rar a pressao inflacionaria. Qu ape-

lar para medidas magicas.




