T1I% © VI HIITHIII WD 1M 1w VIHMY 1MW i MM W W I

PV v e g e

POLITICA ECONGMICA GRN&L DA

TARDE

MOMENTO PARA DESINDEXAR

Economia desaquecida, precos equilibrados e ajuste do cambio ajudam.

A altera¢do na banda cambial
tera mais do que a fungdo de aju-
dar a equilibrar a balanga comer-
cial e abrir espago para a redugio
dos juros: ¢ uma medida impor-
tante para 0 governo avangar na
desindexac¢do da economia. Se-
gundo empresarios e analistas do
mercado financeiro, a ampliagdo
da banda cambial alinha um dos
principais pregos da economia (o
cambio), abrindo espago para
corre¢do de uma defasagem que
poderia, mais adiante, prejudicar
a desindexagdo. O governo conta
com outros trunfos para desinde-
xar: o esfriamento da atividade
econdmica, que devera coibir rea-
justes nos pregos por conta da no-
va banda cambial, e o satisfatorio
equilibrio dos pregos relativos da
economia. Do lado dos salarios,
grande parte das empresas vém
antecipando reajustes salariais em
indices proximos a inflagdo, o que
devera amenizar a polémica sobre
o pagamento do residuo do IPC-r
acumulado desde o Real.

“Q cambio, assim como as tari-
fas publicas, ¢ um prego funda-
mental, que estava defasado”,
analisa o economista Jos¢ Anto-
nio Penna Garcia, da area de ma-
croanalise do Banco de Boston.
“Agora hi um equilibrio maior de
pregos relativos na economia,” diz
ele, lembrando que a relagdo cAm-
bio versus salario havia piorado
muito. O salario minimo equiva-
lia, dois dias antes da mudanga da
banda, a US$ 112, enquanto em
julho de 94, antes da valorizacao
do real, era de US$ 70.

“Seria muito incomodo, apds o
inicio do processo de desindexa-
¢Ao, mudar a banda cambial e dei-
xar a desvalorizagao do real acon-
tecer, porque haveria davidas so-
bre como se comportariam os pre-
¢os e os custos”, destaca Abramo
Mozer, diretor financeiro da He-
ring. “O governo sinalizou bem
que a desindexagdo ocorrera com
o cidmbio tendendo a um ajuste.”
Na sua opinido, “a situagdo agora
¢ propicia para desindexar”.

“Os pregos relativos da econo-
mia estdo razoavelmente alinha-

Bornia: ritmo de desaceleragdo.

dos e muitas empresas ja estdo
adotando praticamente uma poli-
tica salarial propria”, analisa Car-
los Eduardo Uchda Fagundes, vi-
ce-presidente da Federagdo das
Industrias do Estado de Sdo Pau-
lo (Fiesp). O Grupo 19, que retne
dez sindicatos patronais da cate-
goria de metallrgicos, vem conce-
dendo antecipagoes proximas ao
IPC-r. “O residuo de inflagdo ¢é
pequeno, de 2% a 4% no maxi-
mo, € como estamos Nos aproxi-
mando da data-base, essa diferen-
ca sera zerada”, diz Uchoda Fa-
gundes. “Ja estamos caminhando
para a livre negociagdo.”

A mesma situagdo ndo se aplica
para categorias com menos forga
de negociagdo.“Quem tem maior
poder de barganha, como meta-
largicos, bancarios e quimicos, €
ja teve antecipagdo, vai levar van-
tagem, mas quem tem menor po-
der de barganha dependera da
disposi¢do da empresa em nego-
ciar”, observa Maria Cristina
Funnck, gerente-senior de consul-
toria de recursos humanos da
consultoria. KPMG. Funnck diz
que pelo menos 50% dos clientes
da consultoria ja concederam an-
tecipagOes, mas alerta que sera di-
ficil para o governo tirar, da nego-
ciagao com os trabalhadores com
data-base em agosto e setembro,
os oito meses de inflagao.

Embora a discussdo sobre sala-
rios seja polémica, 0 proprio es-
friamento da economia, segundo
Uchda Fagundes, colabora para a
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desindexacdo. “Nao ha ambiente
para grandes reivindicagdes”, diz.
O mesmo se aplica aos pregos. “O
ajuste do cambio traz aumento de
custo para as empresas, e deverao
ocorrer reajustes, mas quem vai
determinar isso € o mercado.” E,
na opinido dos empresarios, nao
ha espago hoje para reajustes. “As -
empresas ndo tem como repassar
aumento de custos provocados
pelo ajuste do cambio, porque o
mercado esta parado”, diz Mozer.

“A economia esta passando
por uma reducdo no seu ritmo”,
destaca o vice-presidente do Bra-
desco, Antonio Bornia, ao lem-
brar que ndo ha demanda por no-
vos recursos nos bancos. A mu-
danca na banda cambial pode me-
lThorar os negdcios para 0s expor-
tadores, lembra ele, mas o
esfriamento da economia ndo per-
mitird um impacto muito expres-
sivo do encarecimento das impor-
tagOes sobre a inflagdo. “A altera-
¢a0 da banda foi oportuna e tera
efeitos positivos dos dois lados”,
diz Bornia, ao destacar, contudo,
que “essa banda ndo sera eterna”.

O cenario com o qual o gover-
no trabalha é de um ajuste gra-
dual do dolar, mas que nao acom-
panhe a inflagdo. A variagdo
ocorrera conforme o comporta-
mento da balanca de pagamentos.
Para alguns analistas, a atual ban-
da cambial devera durar varios
meses, dando tempo ao governo
para desindexar gradualmente. A
desindexagdo seria o ponto de
partida para o proprio ajuste do
cambio e a queda dos juros. .

A redugdo das taxas de juros,
portanto, ndo devera ser expressi-
va no curto prazo. “O governo
ndo pode correr o risco de um rea-
quecimento da economia”, diz
Penna Garcia. “Uma oferta
maior de dolares pode ajudar a
baixar os juros, mas o espago que
ha para uma redugdo das taxas ¢
de fragdes”, confirma Bornid, ao
destacar que o governo precisa
ver em que volume a mudanga na
banda propiciara o ingresso de
mais dolares.
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