Comecou a dar
pane nos freios
da alta de precos

O governo atravessou 1993 ten-
tando conter a inflagio com dois
freios precarios, a taxa de juros .0
controle de caixa do Tesouro. Em ju-
lho o controle de caixa entrou.gm
pane. Houve déficit naquele més, gm
agosto e outubro. Em novembyp
houve superavit e parte dos gastos
de dezembro foi jogada para 1994.
Neste més, a taxa de juros tamhém
comegou a falhar como instrumento
de seguranca.

Em apenas uma semana, o mer(,a
do recebeu uma injecao de dinheiro
equivalente a US$ 6,8 bilhoes, com o
resgate de titulos publicos. O Banco
Central (BC) nao conseguiu substi-
tui-los por papéis de sua emissao de
pelo menos 28 dias de prazo. Path
fazé-lo, teria de oferecer juros com-
pativeis com uma inflacao superior a
40% em 30 dias. Sem querer sancio-
nar essa expectativa, o BC teve de
enxugar o mercado da pior maneita
possivel, recolhendo dinheiro em
troca de papéis seus de curtissimo
prazo. Também acabou vendendo ti-
tulos do Tesouro com corregao cam-
bial e grande prémio de juros.

Trocando em mitidos: desde o ini-
cio do segundo semestre, ficou mais
dificil conter a expansao do dinheiro
em circulagao no mercado. Torrot-
se mais dificil, portanto, impedir ‘a
escalada continua da alta de precos.
A causa principal da emissao de di-
nheiro continua a ser o ingresso de
dolares. Entra dinheiro de fora por
causa do superavit comercial (cefca
de US$ 13,5 bilhoes neste ano), dos
financiamentos obtidos pelas em*-
presas € dos investimentos estran-
geiros, principalmente nas bolsas.
Chegam financiamentos porque- os
juros no Brasil sao mais altos que.ne
Exterior. Quanto aos investimentos,
sdo atraidos principalmente pelas
agoes ainda baratas. De janeiro a oy-
tubro deste ano, a captacio de recur-
so0s externos totalizou US$ 23,75 bi-
lhées. De janeiro a outubro do ano
passado, US$ 14,41 bilhées. Em ou;
tubro, as reservas cambiais estavgm
em US$ 22,2 bithoes, medidas pejo
conceito de caixa (dinheiro imedia-
tamente disponivel), ou US$ 29 bi-
lhées, medidas pelo conceito de li-
quidez internacional. (R.K)



