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POLITICA ECONGMICA es’(mo

olltlcos querem apressar choque

Assessores do ministro querem medidas no inicio de 1994, mas politicos pressionam pela antecipagio

JOSE NEGREIROS

* BRASILIA — Os principais as-

sessores do ministro da Fazenda,
Fernando Henrique Cardoso, es-
tio convencidos de-que a aplica-
¢do de um choque no inicio do
préximo ano é a melhor forma de
ganhar tempo em busca de uma
ampla negociacao politica que as-
segure a continuidade do ajuste
fiscal ap6s o golpe contra a infla-
¢io. Mas o ministro vem sendo
pressionado pelos politicos no
sentido de antecipar esse prazo.
Para obter o apoio do Congresso
em favor das reformas que preten-
de por em pritica, primeiro ele te-
ria de fazer o choque.

Em conversas reservadas, 0s
técnicos esclarecem que nao admi-
tem oficialmente a preparacao do

“choque” porque na cabeca das
pessoas essa palavra estd associa-
da a quebra de contratos e seqties-
tro de ativos monetarios. Mas re-
conhecem que é impossivel derru-
bar a inflagio sem uma desindexa-

"¢ao radical da economia, ou seja, 0

sabito congelamento do principal
indexador em vigor, sem que isso
sngmt‘ ique o rompimento de qual-
quer regra juridica.

- O melhor exemplo dessa atitu-
de ambigua sao as declaragdes do
proprio Fernando Henrique. Ora
ele fala em “paulada” e em “apos-
ta” contra a inflacdo, palavras que
sao sinonimo de choque; ora nega
qualquer intervencado. Além desse,
ha outro dilema que consome a
equipé: o ajuste precede ou sucede

Economistas 5%
-esperam medidas

* Economistas de Sd@o Pau-
lo acreditam que o governo
deve mudar a politica eco-
‘némica mos proximos trés
meses. Esse é o principal re-

- ‘sultado de uma pesquisa
realizada pela Ordem dos
Economistas de Sao Paulo.
Dos entrevistados, 55% dis-
"'seram acreditar que haverd
alteragdo da politica econo-
mica. Nas duas-pesquisas

_-anteriores, feitas este ano,
apenas 10%, na primeira, e
30%, na segunda, dos entre-
vistados acreditavam na

~adocdo de movas medidas.
Entre as provdveis medidas
est@o a criac@o de um siste-
ma bimonetdrio, prefixa-
¢ao, intervenc@o sobre pre-
¢os por meio de uma dncora
“cambial e mudangas no pa-
norama de privatizagdo.

Pressao“polltlca

Heitor Hui/AE

Politicos pressionam o ministro Fernando Hennque pard
apressar o choque se quiser apoio do Congresso a reforma

o choque? Para seus integrantes, a
partir deste momento, 0 ministro
e o presidente é que sdo os juizes
do timing e da formula do choque,
que ja dispoe de uma estratégia e
de alternativas em estudo.

De acordo com um dos infor-
mantes, se até julho do ano que
vem a inflagdo nao tiver sido dras-
ticamente reduzida, a hiperinfla-
¢ao serd inevitavel, jogando o go-
verno Itamar Franco numa crise
de governabilidade. “As campa-
nhas de todos os candidatos a pre-
sidente serdo baseadas no ataque
ao caos inflacionario gerado pela
incapacidade do governo. E isso
nao pode acontecer”, prevé um as-

sessor do ministro.

Ingredientes — O choque que esta
sendo preparado pelo Ministério
da Fazenda nao escapara de ingre-
dientes hoje considerados classi-
cos nas experiéncias de outres
paises consideradas bem sucedi-
das. Sera um misto de pelo menes
trés deles: ajusse fiscal (antes €
depois da desindexagao, que imi-
plicara a extingdo da corre¢ao mo-
netaria em alguns casos), privati-
zacao acelerada e congelamento
do ‘principal indexador da econo-
mia que estiver em vigor.

Quando o assunto comegou a
ser discutido, imaginou-se que a

melhor ancora (neologismo que
os economistas utilizam para sig-
nificar o congelamento do indexa-
dor) seria o cambio fixo, em uma
das diferentes modalidades postas
em pratlca pelos paises que admi-
nistram politicas de estabilizagao.
O modelo argentino, considerado
o mais atraente,-apresenta hoje
duas dificuldades que o desacon-
selham: a inflagao ainda é supe-
rior 4 taxa internacional porque
muitos pregos que nao tém equi-

_ valéncia em ddlar puxam o indice

para cima, arrastando os salérios;
exportadores e industriais que en-
frentam a concorréncia dos produ-
tos importados pressionam no
sentido de que o Banco Central
mexa na taxa de cambio.
Recentemente, os técnicos co-
mecaram a examinar a possibili-
dade de estabelecimento de um
novo indice capaz de refletir com
mais fidelidade que os que estdo
em vigor o aumento médio dos
precos. Feito isso, ele passaria a
ser adotado como o indexador ba-
sico da economia para ser conge-
lado no momento do choque. Si-
multaneamente a equipe economi-
ca comegou a discutir a aceleragao
do Programa de Privatizacao,
cujas novas medidas deverao ser
anunciadas no final do més.
Outro passo importante foi a se-
paracao entre as contas do Banco
Central e do Tesouro Nacional,
primeiro passo para um ajuste fis-
cal mais amplo pois significa a su-
pressao de fontes inflacionarias de
financiamento do déficit piblico.

Mercado faz o juro, diz Pinto

BRASILIA — O novo diretor de
Politica Monetaria do Banco Cen-
tral, Francisco Pinto, deixou claro
ontem, depois de tomar posse, que
o Banco Central esta & mercé dos
bancos e corretoras para a fixa¢ao
da taxa de juros. Em comentario a
respeito da alta das taxas quarta-
feira, Pinto declarou: “O BC fez um
ajuste movido pelas forcas de mer-
cado e a forga do mercado é maior
do que a do BC”. O presidente em-

possado do Banco Central, Pedro - -

Malan, foi mais cauteloso, ao ex-

-plicar que os juros podem ficar al-

tos no curto prazo, mas que o obje-
tivo do BC é baixa-los em um pe-
riodo mais longo. “Os meus objeti-
vos siao os mesmos do presidente
Itamar Franco”, disse.

A cautela de Malan é explicavel,
uma vez que grande parte dos de-
sentendimentos de Itamar com o
antecessor de Malan, Paulo César
Ximenes, deveu-se a questao dos
juros. Itamar quer juros baixos,

mas os administradores da politi-
ca monetaria vém sustentando, ha
algum tempo, que juros abaixo da
inflacdo colaboram para elevar
ainda mais os precos. O novo pre-
sidente do BC é da mesma opi-
nido. Malan lembrou ontem que
juros reais negativos (abaixo da
inflagio) provocam especulagio
com estoques, aumento do consu-
mo e fuga para o délar, entre ou-
tras formas de especulacgio.

O novo presidente do BC disse
que a alta dos juros promovida pe-
lo mercado, e depois seguida pelo
BC, foi fruto de expectativas de in-
flacio mais alta e uma onda de ex-
citacao em torno do balango que
vai ser feito no dia 14 pelo minis-
tro da Fazenda, Fernando Henri-
que Cardoso. O mercado esti es-
peculando sobre a possibilidade
de serem anunciadas medidas de
impacto contra a inflagdo. Malan
disse que a especulacao em torno
do pronunciamento de Cardoso

pode ter provocado remarcacoes.

Francisco Pinto acha que nao
houve nada de radical na atuacao
do BC. Ele espera que haja uma
reversio das expectativas depois
do pronunciamento do ministro,
quando os juros deverao se reaco-
modar. No curto prazo o BC, nao
podia ficar parado vendo a infla-
¢ao subir, explicou.

O diretor de Politica Monetaria
informou que o Didrio Oficial de

~hoje vai-publicar portaria do mi-

nistro da Fazenda com os volumes
e prazos dos novos titulos do Te-
souro que vao compor a carteira
do Banco Central a partir da sepa-
racgao das contas do Tesouro. Além
dos titulos no valor de US$ 22 bi-
1hdes que serdo destinados a car-
teira do BC para conducgio da po-
litica monetaria, também serao
emitidos papéis no valor de US$
42,8 bilhoes relativos a divida ex-
terna em renegociacao com os
bancos credores internacionais.




