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-dem que o Governo néo

VAR

Os brasileiros estiio cansados
com a situagdo econdmica. Que-
rem mudangas. E querem que o

Heitor Augusto

_Governo divida com os politicos a

- responsabilidade pela adocao de -
“medidas para acabar com a infla-

- ¢do. Ndo hesitam sequer em acei-
- tar os sacrificios “desde que se-

jam igualmente distribuidos por
toda a populagdo”. Este é o resul-
tado apurado em pesquisa pela
Brasmarket, apés ouvir, no final
da 12 quinzena de setembro,
mais de seis mil pessoas em 15
capitais brasileiras.
- A maioria dos entrevistados -
82,9 por cento - espera um paco-
te de medidas em, no médximo, 30
dias. Concordam com a “paula-
da” na inflacdo a que jd se referiu
o ministro Fernando Henrique
Cardoso. Os pesquisados enten-
deve
assumir sozinho a responsabili-
dade - 37,7 por cento o admitem,
mas 56,9 por cento acham que os
politicos devem ser ouvidos sobre
as medidas a tomar.

Os fatos, contudo, tém de-
monstrado um outro lado da

mesma moeda. A sociedade rece-

beu, com muita insatisfacdo o no-
vo Imposto Provisério sobre Mo-
vimentagdo Financeira (IPMF),
uma matéria que foi votada no
Congresso - inclusive com emen-
da constitucional - e viu-se atro-
pelada no Supremo Tribunal Fe-
deral (STF}. Os préprios orga-
nismos publicos, estados e muni-
cipios, iniciaram a oposicéo judi-
cial, seguidos de instituicoes de
classe de trabalhadores e empre-
sdrios.

Sacrificios - Ainda que as dis-
cussdes politicas atrasem a “pau-
lada” que a maioria quer ja (62,3
por cento, enquanto 20,6 por
cento querem, mas com um pou-
co de calma, e 6,7 por cento que
preferem deixar como estd). E
interessante ainda destacar que a
pesquisa da Brasmarket mostra
que o povo estd disposto a supor-
tar sacrificios, se as medidas a
serem adotadas forem sérias e
mostrarem condigoes de dar cer-
to.

S6 que ai fazem uma exigéncia

révia: ddo apoio se o sacrificio
or igual para todos (35,6 por

cento), apGiam sem qualquer
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Aceitagao dos sacrificios
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condi¢io (24,8 por cento) ou
apéiam se o sacrificio for maior
para quem tem mais (6,1 por cen-
to). A tendéncia de que a popula-
cio quer medidas duras confir-
ma-se quando apenas 6,1 por
cento asseguram que negariam
apoio explicito a qualquer plano.
O trabalho da Brasmarket foi
desenvolvido em 15 capitais —
Porto Alegre, Floriandpolis, §ao
Paulo, Rio de Janeiro, Belo Hori-
zonte, Salvador, Recife, Jodo Pes-
soa, Natal, Manaus, Porto Velho,
Rio Branco, Cuiabd, Brasilia e
Macap4. Os pesquisadores sonda-
ram pessoas de 16 a mais de 50
anos, com 12 grau completo (28,3
por cento), 29 grau, completo ou
nio (40,7 por cento), e de nivel
superior, completo ou ndo (30,9
por cento). quanto a renda, os
ouvidos situam-se em faixas de
até cinco saldrios minimos (36,4
por cento), entre cinco e 10 salj-
rios minimos (29,5 por cento),

entre 10 e 20 saldrios minimos
(18,8 por cento) e acima de 20
saldrios minimos (15,2 por cento).

Belo Horizonte € a cidade mais
ansiosa: 71,8 sdo a favor. J4 em
Brasilia, ndo hd tanta pressa: 44
por cento sdo a favor, mas 15,8
por cento preferem ir com calma.
As mulheres também estio re-
clamando medidas enérgicas,
com mais rapidez: 63,5 por cento,
contra 61,3 por cento do piiblico
masculino. Em todas as faixas
etdrias a urgéncia é reclamada
sempre por mais de 60 por cento
dos entrevistados.

Pelo que se vé, a inflagio é
inimiga de todos, qualquer que
seja a renda, o grau de instrucio

_ ou a idade. Mesmo bastante es-

caldada com tantos pacotes, -
quase todos de triste memdria - a
populacgio aceita mais um, desde
que as medidas nio déem apenas
em dgua.
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Tmplantacio de
Ancora cambial
gera expectativa
Jlb

Rio (Meridional) — O mercado
financeiro trabalhou, na semana
passada, com a perspectiva de
que o Governo ird utilizar o cAm-
bio num programa de estabiliza-
¢io da economia. Com base nas
recentes alteracoes introduzidas
pelo Banco Central (BC) nas poli-
ticas cambial e monetdria, os téc-
nicos do mercado financeiro
identificaram medidas que, em
conjunto, sugerem a preparagao
do terreno para adog¢io de uma
dncora cambial no curtissimo
prazo. Alguns chegaram a arriscar
avirada do més como o momento
mais adequado.

Bonanca Mouteira

O BC promoveu uma puxada
nas taxas de juros praticadas no
mercado interbancdrio a0 mesmo
tempo em que induziu a queda
'do 4gio ao anunciar a unificagio
das cotagdes do délar comercial e

flutuante. O préprio presidente -

Itamar Franco, contrariando pos-
tura adotada até entdo, se mos-
trou conivente com o aumento
dos juros.

Na avaliag¢io do diretor do ban-
co ABC Roma, Sérgio Raposo, o
Governo passou a oferecer uma
renumeragéo alta o suficiente pa-
ra o cruzeiro real para inibir uma
fuga de recursos para o ddlar,
diante da unificacdo das taxas e
posterior unificacio do cimbio.
“Caso haja uma procura muito
grande por délares, uma eventual
ancora cambial nio traria resul-
tados”, explicou.

Ao analisar as perspectivas
apontadas pelos técnicos do mer-
cado, Sérgio Raposo disse que

nio acredita no sucesso de uma

ancoa cambial como processo de
estabiliza¢do da economia. "A in-
flagdo precisa de medidas fortes
combinadas, pois atualmente, os
agentes econOmicos tém menta-
lidade inflaciondria”, concluiu o
diretor do banco ABC.

Os passos para a Ancora cambi-
al

12 Etapa — O Governo anuncia a
unificacdo das taxas cambiais
preparando o caminho para o
cAmbio dnico — precondi¢io pa-
ra qualquer tentativa de utilizar o
délar em programas de estabili-
zagdo. O Banco Central (BC) in-
duz a queda do dgio atrdves da

- ~yenda de moeda no cambio fla—

tuante.

s . 2% Etapa — O BC, num processo

simultineo, for¢a a elevacio das
taxas de juros com o objetivo de
oferecer ao cruzeiro real uma
remunera¢do bem mais alta que a
inflacdo, suficiente para evitar a
migracio de recursos para o délar
as vésperas do antncio de uma
ancora cambial.

32 Etapa — O Governo passa a
segurar a taxa de cAmbio dimi-
nuindo gradativamente o ritmo
da corre¢io cambial. Ao mesmo
tempo, impde reajustes abaixo da
inflacdo e do cAmbio para as tari-
fas publicas. O resultado é uma
retragio do custo de produgio e
de matéria-prima.

4% Etapa — O Governo passa a
administrar a retragdo mensal das
taxas de inflagdo. Se concluir o
processo antes da revisdo consti-
tucional, deverd utilizar possiveis
resultados positivos para fazer
zéprovar as reformas que preten-
e

Brasil exporta
47% a mais para

Aquérica Centr
i |

San José — As exportacdes do
Brasil ao mercado centro-ameri-
cano, excluindo o Panamd, au-
mentaram 47 por cento de janei-
ro a junho passado, comparado ao
mesmo periodo de 1992, segundo
dados oficiais divulgados nesta
capital.

A embaixada do Brasil na Costa

Rica informou que durante o

primeiro. semestre deste ano, o
Brasil colocou na regido central
mercadorias calculadas em cerca
de 125 milhées de ddlares, en-
quanto que em 1992 registrou 84
milhées de ddlares.

A Costa Rica continua na lide-
ran¢a como principal sécio co-
mercial do Brasil na drea e como.
pais que mais aumentou em pro-
por¢io no fluxo comercial com a
nagao brasileira, com compras no
periodo de aproximadamente 53

milhdes de délares, 79 por cento”

a mais que no ano passado.

Honduras importou 19 milhées
de ddlares, 57 por cento a mais,
enquanto El Salvador e Guatema-
la registram um aumento de 24
por cento em suas compras ao
Brasil, com montantes de 12 mi-
Ihoes e 36 milhdes de délares,
respectivamente.

A Nicardgua foi o pais centro-
americano que registrou menor
fluxo comercial com a nagéo bra-

- sileira, com importagdes calcula-
~ Idas em 3,9 milhées de délares,

refletindo, dessa maneira, um

{ ,aumeénto de 16,5 por cento.
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Unificacdo do cambio
ainda causa dividas

Trés dias mais tarde, na sexta-
feira, 17/9, o antincio da decisio
do Govenro de unificar o cAmbio
dentro de um prazo nio superou
a 30 dias — posteriormente nio
confirmado — gerou uma confu-
sdo generalizada no mercado fi-
nanceiro. A idéia de unificagio do
caAmbio nio é recente, mas a hi-
pétese de ocorrer no custissimo
prazo gerou um forte movimento
especulativo, com o0s agentes
econdmicos tentando antecipar

de que forma seria feita. A possi-

bilidade de o Banco Central sim-
plesmente unificar as taxas do
comercial e do flutuante, fazendo
com que todas as operacoes vol-
tassem a ser reativadas via co-
mercial, foi descartada, pois nio
s6 representaria um retrocesso no
processo de liberalizagio iniciado
com a criagio do mercado de
cAmbio flutuante, como nao re-
duziria o nimero de transacées
via paralelo.

Neste contexto, destaca a As-
sociacio Nacional das Institui-
¢oes de Mercado Aberto (Andi-
ma), vale a pena ressaltar a distin-
¢do entre unificagio e liberacio.
No caso da unificagdo, bastaria o
Banco Central migrar todas as
operagoes realizadas via flutuante
para o comercial, voltando como
no passado, a pritica do cAmbio
centralizado. Poderia, ainda, mi-
grar o mercado comercial para o
flutuante, mas isso seria mais difi-
cil, j4 que a movimentagdo finan-
ceira_no_mercado comercial é

sensivelmente superior a realida-
de no flutuante. No caso da libe-
racdo comercial, o Banco Central
estaria eliminando todas as restri-
¢oes hoje existentes para as tran-
sacoes no mercado de cAmbio,
tornando-o livre.

Assim, os boatos mais contun-
dentes levantavam a hipétese de
a unifica¢do do cdmbio vir casada
com a liberacdo cambial. Neste
caso, com a liberdade de movi-
mentos no mercado de cambio,
os negdcios via mercado paralelo
tenderiam a diminuir.

Préssdo — As consequéncias
de tantas especulacoes sobre os
mercados de cAmbio nao poderi-
am ser outras: os detentores de
posi¢oes vendidas no cAmbio co-
mercial se desfizeram delas, pres-
sionando as cotacoes do délar
comercial, a pressio sobre o délar
foi ainda maior com o retorno dos
investimentos estrangeiros, dada
a proibi¢do, pelo BC, para a apli-
cacag em Fundos de Commodi-
ties, houve forte pressio vende-
dora no mercado flutuante, redu-
zindo 0 dgiofrente ao comercial.

As Bolsas de Valores sofreram
altas superiores a oito por cento
no dia, influenciadas pelos boatos
de que as medidas no cambio
viriam acompanhadas por um
plano econémico, contendo pre-
fixagdo de precos e redutor sobre
as tarifas publicas, a exemplo do
adotado nos saldrios, e houve to-
tal falta de consenso na compra

_de NTN. . s
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Taxas de juros contra inflagao

Dias  Rentabilidade = Mercado Futuro  Mercado Futuro  Mercado Futuro
Setembro DI over IGP-M US$ Comercial
BBC DIover Setembro Qutubro Setembro Qutubro Setembro Qutubro
1 3563 3563 3652 3769 3433 — 88 34,26
2 3583 3563 3630 3747 34U - 34,80 -
3 %64 362 3628 30 M8 - M8 3915
6 3567 35,67 3648 3681 34,20 — 34,93 35,52
8§ 3579 3586 3682 37,67 3446 - 36,30 - 35,92
9 359 3606 3687 3808 3493 - 35,30 36,15
10 3602 3614 368 3804 3513 - 3,33 36,00
13 311 3619 3679 3816 35,11 - 35,39 3637
4 3620 3631 3695 3847 3526 - 3545 36,92
15 3628 3642 368 3818 3527 - 35,31 36,60
16 3636 3646 3683 3782 4N - 35,26 36,20
17 %642 3652 3688 37,70 34,63 - 36,35 36,18
20 3657 3677 3721 3819 3495 - 3549 36,44
21 36,7 3698 3738 3854 3530 — 35,595 36,66
22 368 3706 3746 3849 3569 —_ 3»,76 3644
23 36% 3718 3750 38,60 3588 — 35,76 36,67
4 3105 32T A4 384l BT — 35,60 36,53
Fonte ANDIMA
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Mercado atua com inseguranca

O interesse das instituigoes fi-
nanceiras se voltou para as NTN
cambiais, pois, no caso da unifi-
cacéo, especulava-se sobre a pos-
sibilidade de o délar comercial
sair fortalecido.

A inseguranga dos agentes
econdmicos foi justificada, ja que
sao grandes os riscos de se tentar
a liberagdo e unificagio do cAm-
bio em um ambiente ainda inst4-
vel economicamente. Em um
primeiro momento, a queda ou
eliminagio do 4gio entre as cota-
¢oes do paralelo, flutuante e co-
mercial, além ‘de exigirem uma
complexa gama de regulamenta-
¢oes por parte do Banco Central
e uma posterior adaptagio do Sis-
tema Financeiro, nio eliminari-
am os riscos do aumento da de-
manda pelo délar.

Vale lembrar que a revisio
constitucional é fundamental pa-
ra a equaliza¢io sustentada das
contas publicas e que os embates
politicos travados entre o Gover-
no, o PMDB e, mais tarde, o
PDT, geram apreensdo quanto 2
viabilidade de que seja posta em
pratica a partir de outubro. O
antncio do ministro Fernando
Henrique de que derrubaria a
inflagio em uma s6 tacada, sem a
devida reestruturagio das contas
publicas, aumenta o clima de in-
seguranga, na medida em que su-
gere a possibilidade de um novo
choque naeconomia.

Demanda — Caso houvesse
aumento da demanda pelo délar,
.0 Banco Central acabaria tendo
que comprometer parte das re-
[servas para evitar uma alta mais
.expressiva da moeda norte-ame-

ricana. Uma segunda forma de o
Governo evitar o aumento da
demanda pelo ddlar seria via ta-
xas de juros. Na primeira metade
da dltima semana, apesar de o
mercado futuro de IGP-M esti-
mar para setembro uma inflagdo
menor do que a inicialmente pre-
vista, 0 BC elevou substancial-
mente as taxas de juros pratica-
dos no over, reflexo sobre todo o
mercado de renda fixa, gerando
um forte clima de indefinicao.

Desta vez, os boatos se direci-
onaram para a possibilidade de o
Banco Central estar promovendo
nos mercados monetdrio e cam-
bial uma politica coordenada que
precederia medidas mais radicais
no cdmbio no curto prazo, como
havia anunciado o ministro Fer-
nando Henrique. Mais tarde, o
diretor da Area Internacional do
Banco Central, Gustavo Franco,
esclareceu a questio, afirmando
que a unificagio do cambio sé6
vird no médio prazo, dependendo
de ajustes regulatérios e da esta-
bilidade da economia.

Projecoes — Na segunda me-
tade da semana, 0 BC manteve a
sinaliza¢do de alta dos jures. Des-
ta vez, porém, foi seguido por
uma reavaliacdo  de. comporta-
mento dos precos no mercado
futuro de IGP-M, que, em apenas
trés dias, sofreu um aumento de
quase um ponto percentual nas
projegdes para a inflagdo de se-
tembro. Na dltima sexta-feira,
considerando-se as projecoes das
taxas de juros (BBC) e da inflagio
para setembro, o mercado esti-
mara um patamar de 1,2 por cen-
to para os juros reais no més.
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