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A suspen-
são unilate-
ral de paga-
mentos ao 
exterior re-
trata a di-
mensão da 
cise c a m 
biai brasi 
leira e a urgência de identi-
ficar mecanismos capazes 
de restabelecer a saúde ex-
terna. Se o governo inova 
na divulgação do proble-
ma, é perigoso seguir-lhe 
simplesmente os passos. 
Ao contrário, cabe formu-
lar proposições exeqüíveis 
com vistas a atenuar as di-
ficuldades previsíveis para 
ós próximos meses — um 
és, trangulamento da capa-
cidade de importar, agra-
'hndo o quadro de desabas-
tecimento e contribuindo 
para afastar mais o País do 
exterior. 

Ao anunciar a suspensão 
de pagamentos, o presiden-
te da República explicitou 
o montante das reservas 
cambiais, manifestou o de-
pejo de negociar e informou 
que enviaria ao Congresso 
projeto de corte de sub- Iídios. E ainda adequaria 

astos da União às disponi-
ilidades e de despesas das 
statais à geração de re-
ursos próprios. A mensa-
em presidencial, se viabi-

gizada em conjunto, equiva-
leria a conceder à dívida 
externa prioridade maior 
do que a atual, posto que os 
olhos dos credores estão 
mais centrados na política 
econômica e na sua capaci-
dade de produzir superá-
vits comerciais do que em 
dificuldades conjunturais. 
A questão básica, portanto, 
é saber se o Executivo en-
contrará no Congresso o 
respaldo de que necessita 
!neste momento e que o le-
vou a apresentar, com 

;grande aparato, uma deci-
•ão cuja forma mais sim-
pies e conhecida seria ape-
quis centralizar o câmbio, 
:submetendo à fila as re-
messas em geral. 

Admitindo que o governo 
tem como objetivo recupe-
rar o balanço de pagamen-
tos, via geração de superá-
vits anuais não inferiores a 
US$ 8 bilhões ou US$ 10 bi- 

lhões, cabe indagar de que 
forma pode atingir essas 
metas com o menor trau-
ma possível. 

Uma forma é o caminho 
ortodoxo entrevisto na 
mensagem do presidente. 
No tocante à União e às es-
tatais, são decisões políti-
cas aquelas que consistem 
em nivelar gastos a ingres-
sos. Mas quanto aos 
subsídios seria interessan-
te verificar se os congres-
sistas preferirão impostos 
novos para estimular o con-
sumo do pão, do álcool e do 
açúcar, por exemplo, ou se 
aceitarão uma inflação 
corretiva e uma adequação 
do preço ao custo real de 
produtos de largo consumo 
popular. 

Uma segunda hipótese é 
atuar diretamente sobre a 
taxa cambial, alterando a 
relação câmbio-salários, 
que está francamente defa-
sada em relação a 1985 e, 
principalmente, a 1984. O 
caminho da maxidesvalori-
zação do cruzado,_ se acom-
panhado de certa austeri-
dade oficial, permitiria re- 

compor reservas ao custo 
de mais inflação no primei-
ro momento e, possivel-
mente, uma acentuação da 
desaceleração econômica 
que já se evidencia neste 
início de 1987. 

Mas, nas duaÉ hipóteses 
mencionadas, os riscos 
políticos podem ser maio-
res. Para evitar esses ris-
cos, uma solução não em-
pregada até o momento no 
País poderia ser considera-
da. Trata-se do contingen-
ciamento cambial, uma 
fórmula que implica mais 
controle no instante inicial, 
porém pode até abrir cami-
nho para razoável liberda-
de em futuro próxim o. 

O contingenciamento su-
põe que há duas grandes 
categorias de bens e servi-
ços; uns indispensáveis, 
outros supérfluos ou, pelo 
menos, sujeitos a entraves. 
O País teria de obter, as-
sim, recursos mínimos pa-
ra continuarresPirando -- 
algo como r.IS$ •1 bilhão a 
US$ 1,2 bilhão ao mês para 
pagar as compras de petró-
leo, o serviço da dívida com  

organismos internacionais, 
operações comerciais di-
versas, medicamentos, in-
sumos essenciais ao funcio-
namento de indústrias es-
tratégicas, uma gama de 
itens sem os quais viver é 
praticamente impossível. 
Nesse rol deveria ser in-
cluída uma parcela mensal 
de US$ 100 milhões a US$ 
200 milhões com o objetivo 
específico de recompor re-
servas cambiais que não 
convém ignorar. Esta par-
cela, que poderia corres-
ponder a 70% das exporta-
ções, seria negociada no 
mercado, à taxa de câmbio 
administrada pelo gover-
no. 

Como a capacidade de 
exportação do País é bem 
maior — e em 1986 vende-
mos US$ 22,4 bilhões ao ex-
terior —, a diferença rece-
beria um poderoso estímu-
lo oficial. Dessa forma, por 
exemplo 30% do valor das 
exportações poderia ser ne-
gociado a preços livres no 
mercado. E certo que os 
exportadores receberiam 
muito mais por essa parce- 

la de suas vendas externas, 
mas deixaria de ser essen-
cial fazer uma máxi, nessa 
hipótese, para não exacer-
bar as tensões Inflaciená-
rias. 

Esse contingenciamento 
constitui uma inovação na 
história cambial- brasilei-
ra.. E contemplaria:varias 
categorias ;  de produtos, 
estabelecendose a 
ção somente entre essen-
ciais e não essenciais. Uma 
categoria à parte, a dos ju-
ros cujo pagamento ora foi 
suspensa,  entraria na dè 
não essenciais, bem como 
as remessas de lucros, divi« 
dendos, retorno de capital, 
royalties, viagens interna-
cionais, importação de su-
pérfluo4 etc., até o restabe-
lecimento da saúde exter-
na. Depois, é claro, esses 
juros seriam renegociados 
ou pagos, porque ninguém 
de bom senso recomenda-
ria o. calote brasileiro, < ou 
seia,,,a ~400  Ir.4:001Fiak E os investimentos e em-
préstimos novos ,teriam o 
mesmo trataM4t4rdas ex-
porta cões. ,dom., seriam 

atraídos: 30% dos recursos 
seriam convertidos em cru-
zados, no mercado de taxas 
livres, com o que o País po-
deria retornar à captação 
de poupança externa. 

E possível que • o contin-
genciamento proposto des-
pertasse pressões seja (1) 
,dos interessados em entrar 
na lista dos produtos essèn-

" ciais Seja (2) dos exporta-
dores ..e dos tomadores de 
empréstimos ou investi-
mento que desejassem 
maior percentual de dóla-
res pára livre negociação. 
Esta segunda , 	de 
pressões comporta 	aspec- 
tos salutares. Afinal pode-
ria ser o caminho para a 
crescente liberdade cam-
bial, e, nessa hora, o cruza- 
do estaria a caminho de se 
tornar moeda forte. Não 
por ser declaração do mi-
nistro, mas, por reconheci-
mento, internacional. 
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