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m Medida servira para 1ndu21r o) mercado a aceltar 0 NOVO 1ndexador diario e permltlra reducao das expectativas 1nﬂac1onanas

NELIA MARQUEZ
ECRISTIANO ROMERO

“ BRASILIA — A liberagdo gra-
dual do cAmbio — maior facilida-
de para abrir contas e fazer re-
messas a0 exterior — devera ser 0
instrumento que a equipe econd-
mica podera utilizar como forma
de induzir o mercado a aceitar o
novo indexador diario, ndo com-
pulsorio.

Esse indexador refletira a in-
flagio presente eliminando todaa
contammacao de taxas passadas.
Esta ¢ a alternativa que tem a
maior adesdo entre os integrantes
da equipe por permitir a desinde-
xagdo gradual da economia, des-
vinculando os reajustes de precos
da inflagdo passada.

- A estratégia, que nada tem a
ver com a dolarizagdo, tem a van-
tagem de ndo quebrar contratos €
de evitar a aplicagdo de vetores
ou tablitas para reduzir a expec-

- tativa inflacionaria embutida em

todas as relagdes comerciais
ocorridas atualmente no pais.

Liberagio do cimbio —
A estratégia em estudos conside-
ra que, com a liberagio do cam-
bio, as empresas brasileiras ten-
deriam a buscar empréstimos no
exterior, onde a taxa de juros €
bem mais baixa — 35% no Brasil
contra 9% no exterior. Em con-
seqiiéncia da redugdo do custo
financeiro, as empresas poderiam
reduzir os seus pregos €, assim, a
mﬂagao De quebra, a medida
favoreceria a retomada do cresci-
mento econdémico.

Com inflagio mais baixa, o
governo teria espago para induzir
0 mercado a utilizar o novo inde-
xador como referencial. Além do

fato de que deixaria de ser vanta~-

joso para as empresas manter

- seus pregos indexados a indices

com trajetoria de queda, a credi-
bilidade do novo indexador seria
atraente. :

A]uste fiscal — Os técnicos

do Ministério da Fazenda insis-
tem, porém, que a estratégia do
cambio sO daria certo com a con-
solidacfio do ajuste fiscal, que re-
duziria a necessidade de emissdo

de titulos para cobrir despesas.

Sem o ajuste, © pais correria 0
risco de viver uma dolarizagdo
informal, tal como aconteceu na
Argentma

Num primeiro momento da li-
beragdo cambial, o governo ele-
varia as taxas de juros para evitar
uma corrida ao dolar. Seriam
adotadas também medidas de es-
timulo &s exportagdes, prejudica-
das pela valorizagdo de cruzeiro
real — conseqiiéncia de toda a
polmca de estabilizagio econd-
mica — e a perda de competitivi-
dade do produto brasileiro. Al-
guns economistas admitem a
utilizagio de parte das reservas

— de US$ 28 bilhoes — para - .

financiar as exportagdes ¢ a redu-
¢do da carga tributaria dos prin-
cipais produtos da pauta comer-
cial brasileira.

Monopolio — A liberagio
cambial implicaria também na
quebra do monopolio do Banco
Central na aquisi¢io dos dolares
‘que entram e saem do pais. O BC
continuaria a garantir a cotagao
ideal do cambio, mantendo-a nu-

‘ma trajetoria sempre descendente

em relagdo a inflagio.

“[] O ministro da Fazenda, Fer-
nando Henrique Cardose, reafir-
mou ontem que a base do seu pla-
1o econémico ¢ o ajuste das contas
publicas. “Ndo adianta fazer mi-
lagres se ndo se fizer um trabalho
duro para controlar o gasto pabli-
co”, disse. Ele desmentiu que sua
equipe esteja planejando utilizar

tablitas e vetores para. forcar a.-.
utihzagﬁo do’ novo ‘indexador da

economia, mas ndo disse qual sera -
a regra de passagem. “Quem fa- .
lou sobre tablita esta mal infor-
mado”, afirmou Fernando Henri-
que. Foi o proprio ministro que
tomou a iniciativa de fazer tal de-
claragdo, antes mesmo que algum
jornalista lhe fizesge alguma per-
gunta Sobre o assuto.

A s informagdes das autoridades da area economi-
ca sobre a terceira fase do plano econdmico
geraram até agora mais duvidas do que certezas.

Ainda ndo ha respostas para a maioria das questoes

sobre o funcionamento do novo indexador.
B O novo indexador sera umico, dirio e obrigatorio?

@ O diretor de Politica Monetaria do Banco Central,
Francisco Pinto, ja confirmou que o indexador sera
diario. Ele descartou a tese de indexador unico, mas
garantiu que o seu uso serd voluntario pelo mercado.

B Como o governo poderé mcentlvar 0 uso do novok '
“indexador? . A

® Uma das formas € a liberagdo cambial. O argu-

mento que orienta esses. estudos mostra que se as
empresas puderem tomar empréstimos no exterior
terdo taxas de juros mais baixas, custos financeiros
menores €, em conseqiiéncia, ndo terdo tanta despesa
a transferir para os pregos. O resultado sera a inflagao
mais baixa. A opqao pelo novo indexador aconteceria
ai: 0 empresario substituiria o indice que mostra
pregos em queda pelo novo referencial.

B Os outros indices continuariam a ser apurados"

W Até agora, 05 técnicos do governo garantem que.

sim. A idéia é que os outros indices deixem de ser
apurados gradativamente, a partir do momento em

que as empresas os forem substituindo pelo novo

indexador.
W Seré possivel continuar utilizando os indices atuais?
B Os técnicos tém garantido que ndo sera proibido o

inistro Fernando Henrique Cardoso quer eliminar inflacdo passada e a contaminagdo de taxas

‘Brasili -—Josemar Gon alves

uso de outros indices. A troca de indexadores - sera
voluntaria, asseguram.

B O governo vai usar o novo indexador também em

 suas contas?

@ Este éum ponto mantido sob reservas. Na Receita
Federal, porém, o temor & que uma troca de indices
provoque uma brutal queda na arrecadagdo, como
ocorreu em 1991. Todos os 1mpostos sdo indexados a
Ufir.

m Como calcular a inflaciio presente?
a Aparentcmente ¢ simples; é s0 tirar a memoria da

" inflagio do més passado (inﬂagao inercial) € ‘eliminar
. as expectativas de um indice maior. Alguns tecnicos

alertam que a inflagio presente — também chamada
de inflagio real — s6 pode existir com a desindexagdo
total da econemia.

B Como ficam os contratos de aluguel?

@ Os técnicos ainda néio deixaram claro como sera a

troca de indexadores. A idéia & que a mudanga seja
feita por negociagdo entre os interessados.

B Havera tablita?

B Técnicos do Ministério da Fazenda argumentam
que ndo existe choque econdmico sem tablita ¢ vetor.
A equipe de assessores de Fernando Henrique, porém,
nega a utilizagio desses instrumentos. Ndo haverd

quebra de contrato, garantem. No mercado, existe 2

expectativa de uma taxa de conversdo entre 0 novo
indexador ¢ os antigos, a exemplo do que existe entre
dolar e cruzeiro real.




