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Rlo — As perspectivas de eco-
nomistas de correntes diferentes,
com relacao as principais varié-
veis macroeconémicas ndo sao
de todo negras. De uma maneira
geral, eles acreditam na manu-
tencao de taxas mensais de infla-
cdo baixas, politica salarial inal-
terada, manutencido de taxas de
cambio e um saldo na balanca co-
mercial menor do que o previsto
no inicio do ano, mas pelo menos
igual av obtido em 85, em torno de
12 bilhoes de délares. Mas nem
tudo & cor-de-rosa. As taxas de ju-
ros devem permanecer em eleva-
cao e, é consenso: 0 Governo pre-
cisa fazer uma reforma tributa-
ria o mais rapido possivel.

Para o ex-ministro Mario Hen-
rique Simonsen, da FundacaoGe-
talio Vargas, (FGV), o que vai
acontecer mais adiante vai de-
pender muito de o Governo fazer-
ou ni3o uma reforma fiscal, que
deveria ser acompanhada de
uma reforma administrativa, pa-
ra reducao de custeio e certas re-

visées de tarifas no servico publi-

co.

Na opinido do economistas, es-
sareforma daria ao Governo con-
dicbes para, ‘‘em 87, sustentar o
Plano de Estabilizacdo Econémi-
ca num bom rumo, inclusive, de
retomar investimentos, sobretu-
do no setor publico, em que estdo
extremamente reduzidos’’. Se-
gundo ele, o Brasil precisa muito
investir em energia elétrica, por
exemplo, se quiser manter uma
taxa de crescimento elevada nos
proximos anos. Mas, hoje, a Ele-
trobras nao tem recursos, ‘‘nem
do Fundo Nacional de Desenvol-
vimento, nem de tarifas, nem de
lugar algum’’. Se a reforma nao
vier, comecarao a surgir, daqui
para a frente, pontos de estrangu-
lamento.no crescimento’’.

O economista Edward Ama-
deo, professor da Pontificia Uni-

- versidade Catoélica do Rio (PUC),

. vé como principais problemas a
serem enfrentados a partir de
agora o excesso de demanda € o
fato de algumas industrias esta-
rem com margens de lucro desa-
linhadas. ‘‘H& uma proposta na
praca que é a de acabar com o
conigelamento de precos para
equilibrar as margens e uma
politica restritiva para reduzir o
consumo, que considero extrema-
mente ortodoxa, um retorno ao
que foram as politicas de estabili-
zacao, no Brasil anteriormente.

Ele acha que, dentro do espirito
do Plano de Estabilizacdo, tem
que ser pensadas medidas para
manter o crescimento e os sala-
rios reais. O Governo_ deveria
usar algum mecanismo para
reestabelecer aquelas margens
defasadas, tratando o assunto bi-
lateralmente com as empresas.

Mas nem tudo é

cor-de-rosa. Os
juros vao subir e
h& necessidade
de uma reforma

Edward Amadeo é favoravel a li-
beracao seletiva de importacoes,

_sobretudo de bens de capital e um

reforco do segundo pacote econé-
mico do Governo ‘‘que foi fraco
em termos de contencao de de-
manda e financiamento do setor
piblico. Um aumento da tributa-
¢do, basicamente sobre ganhos
de capital, principalmente de
curto prazo”.

Fora do Brasil desde 82, o pro-
fessor de economia da Universi-
dade Federal Fluminense
(UFF), Fernando Cardim de
Carvalho, retornou em julho, e
- sente dificuldades em fazer ava-

lacoes. Ele ainda esta tomando

contato com as informacdes, mas
de antemao ressalta que ‘‘as opi-
nides sao bastante divergentes,
inclusive sobre a bancagem das

informacoes: se discute qual é o
" significado dos nimeros’.*Com

relacdo a politica econémica do

Governo, ele alerta para o perigo

da elevacao das taxas de juros.

“Cria um risco muito grande de

serenovar a especula¢ao no mer-

cado financeiro’’.

Ele acrescenta que o0 emprésti-
mo compulsério ‘‘ndo me parece
uma grande idéia, lembra o tem-

po de Delfin Netto. E ampiamen- *

te favoravel a uma reforma tri-
butaria. De qualquer forma, frisa
que, quando saiu do pais a idéia
era de que e estava no fundo do
poco. Agora, a perspectiva e
completamente diferente, apesar
de todos os problemas. ‘‘Aparen-
temente, se conseguiu uma corre-
caoextremamente importarite de
caminhos. Tenho a impressdo

oées

que, no geral, que o otimismo é
razoavelmente justificado’’.

Ja o economista Paulo Guedes,
do Instituto Brasileiro de Merca-
do de Capitais (IBMEC), afirma
que ha sinais visiveis de que a
economia esta superaquecida.
Houve um forte aumento de sala-
rios, o déficit publico nado foi re-
duzido, alguns investimentos pri-
vados, depois de alguns anos de
defasagem estio comecando a
reagir. A seu ver, o déficit publi-
co continua sendo o vilao da histo-
ria: “Ele pode derrubar o Plano
Cruzado da mesma forma que
derrubou as tentativas de estabi-
lizacdo anteriores. Da mesma
forma que derrubou os moneta-

ristas, pode engolir os intercialis-

tas’.

0O economista acredita que seo
Governo nao fizer uma reforma
fiscal, dentro de uns quatro me-
ses a inflacao pode chegar a 4 por

]

Economistas
acreditam

que as

taxas mensais
de inflagdo vao
ainda baixar

cento ao més € o Plano de Estabi-
lizacdo teria que ser completa-

mente reformulado. ‘“Nessa fai-
xa de 3,5 a 4 por cento de inflacao,
vai ter que voltar a ser feito al-
gum contrato de correcao mone-
taria, uma clausula qualquer de
correcdo, ou seja, reindexar a

. economia’’.

Paulo Guedes acrescenta que
nao conhece programa de Estabi-
lizacado que tenha dado certo sem
uma politica fiscal severa. Ele
considera que o congelamento de
precos foi saudavel, do ponto de
vista que interrompeu a inércia
da inflacdo. ‘‘Mas o Governo esta
jogando todas as cartas nesse ins-
trumento, que deveria ser auxi-
liar e virou peca de resisténcia do
programa. Dessa forma, pode ca-
minhar para uma situacédo de in-
flacdo reprimida e desabasteci-
mento generalizado’.

O professor da PUC, José Mar—
cio Camargo, sente dificuldades
em fazer previsées, inclusive por-
que vé uma total incerteza em re-
lacdo ao comportamento da eco-
nomia no future e sobre as medi-
das que serdo adotadas pelo Go-

verno
INFLACAO .. .

Edward Amadeo: ‘“Como vai,
vai bem. O problema é chegar
aos 20 por cento. A meu ver, a
tendéncia é ficar por volta de uns
15 por cento nos 12 meses apés o
Plano de Estabilizacdo. N&o se
pode querer ter inflacdo zero
numPais como o Brasil, que tem
conflitos distributivos e estrutu-
rais que requerem uma mflacéo
moderada. Se existe crescxmen-
to, existe inflacao.

Mario Henrique Simonsen: “‘E
pouco provavel que os-indices de
inflacéo, nos préximos meses, se-
jam aitos, salve em agosto, com
resultado dos empréstimos com-
pulsérios’’.

Paulo Guedes: “Esta em aita.
Ha riscos de que, se 0 Governo
ndo fizer uma reforma fiscal,
dentro de trés ou quatro meses a
inflacao chegara a 4 ou 5 por cen-
to ao més e.o Plano Cruzado tem
que ser completamente reformu-
lado. A esperar trés meses para
fazer isso e correr o risco de che-
gar a janeiro com inflacao de 4
por cento ao més, que trocaria, o

. patamar de todas as variaveis

criticas de economia.

José Mdarcio Camargo:.

“Enquanto houver congelamen-
to, a tendéncia é de a inflacdo
permanecer em 1,5 a 2 por cento
ao més. O tabelamento de precos
deve continuar, mas na medida
em que esta havendo agio, pode-
se dizer que o congelamento vai
ser mantido, apenas, do ponto de
vista das autoridades’’.
POLITICA CAMBIAL
Edward Amadeo: ‘“Acho que
pode ser mantida como esta. Pa-
ra efeito de balanca de pagamen-
tos, a preocupacio tem que ser
com ¢ preco dos produtos de ex-
portacdo é ndo com o dndice de
precos em geral..Se osprecos es-
tao alinhados, ndo tem porqué
desvalorizar a moeda’. / /
Mario Henrique Simonsen:
“Até agora a taxa de cambio pa-
rece estar perfeitamente adequa-
da as necessidades do balanco de
pagamentos, inclusive porque o
Brasil se beneficiou, este ano,
com trés choques externos favo-
raveis: queda dos precos do pe-
troéleo no mercado internacional,
queda nos juros e queda do ddlar
em relacao as outras moedas in-
ternacionais. Mas, a longo prazo,
se houver uma inflacdo bem su-
perior as dos Estados Unidos, 0
délar ndo.pode ficar eternamente

congelado”. )

Paulo Guedes: ‘‘Sem uma re-
forma fiscal, a inflacao pode che-
gar a 3,5 por cento ou 4 por cento
ao més até fevereiro, tornando
inevitavel a volta das desvalori-
zacoes cambiais”’.

José Marcio Camargo “Acho
que ainda d4 para manter como
esta é que nao havera alteracoes
até o final do ano”’

~ POLITICA SALARIAL

Edward Amadeo: ‘‘Nao sei se

-sera mexida ou nio. Do ponto de

vista da economia brasileira e
longo prazo, 0 primeiro passo a
ser seguido e uma meihora na
distribuicdo de renda. O salério

- minimo deve ter caido, de 1964

para ca, em torno de 40 por cento,
sendo que, 20 por cento a partir
de 81. Até as elei¢oes acho que
nio deve acontecer nada’.

Mario Henrique Simonsen:
“Querer ter muito consumo e
‘muito investimento em geral, nao
é compativel. Os salarios subi-
ram bastante por varias razées,
inclusive o abono de 8 por cento e
varios outros aumentos exponta-
neos. Resta saber se toda essa
melhoria salarial que houve este
ano ¢ sustentavel a longo:prazo,
no momento em que o Governo ti-
ver necessidade de aumentar im-
postos ou cortar subsidios para
poder financiar seu programa de
investimentos’.

Paulo Guedes: “Com 0s aumen-
tos salariais que ja ocorreram,
em termos reais, acredito que,
daqui para frente, vai haver mui-
ta moderacdo na concessao de
aumentos salariais por parte dos
empresarios e do setor publico.
Pedidos de aumentos salariais
sao muito fortes, daqui para fren-
te, vao causar impasses nas ne-’
gociacoes”.

José Marcio Camargo: ‘‘Assim
como é dificil, do ponto de vista
politico, mudar as regras de inde-
xacdo cambial, acabar ‘com 0
congelamento, etc. Acho dificil
mudar a politica salarial, acabar
com a escala mével, por exem-

0",

BALANCA DE PAGAMENTOS

Edward Amadeo: ‘“Nao existe
nenhuma razéo para a queda do
superavit. O Brasil tem o terceiro
superavit do mundo e tem que fa-
zer uso disso para manter a es-
tratégia de crescimento’’.

Maério Henrigue Simonsen: E
possivel que o superavit caia um
pouco nos préximos meses, mas €
importante notar que, com a que-
da das taxas de juros, nao serao
necessarios superavits tao gran-
des.

Paulo Guedes: ‘‘As contas ex-
ternas deverao mostrar uma de-
terioracdo. Esse ano tivemos
queda dos precos de petroleo,
mas aceleramos tao rapidamente
as importacoes, que vamos ter-

‘minar com 0 mesmo superavit do

ano passado, de 12 bilhoes de do6-
lares possivelmente menor..Cer-
tamente, se projetar para o ano
que vem, com a velocidade como

. vamos, pode cair para um supe-

ravit de apenas 10 bilhﬁes de dé6-
lares”.

José Marcio Camargo: "‘A lon-
go prazo, pode haver problemas
de balanco de pagamentgs, muito
pelo lado das importacdes. Nesse
meomento, estd havendo muita es-
peculacdo com . estoques, com
matérias-primas. Além disso, na
medida em que se comeca a utili-
zar a reducio das exportacoes co-
mo forma de evitar o aumento da
inflacdo, comeca a perder mer-
cados externos e ajuste estrutu-
ral feito de 74 para ca. O supera-
vit deve ficar em 12 bilhdes de do-
lares, o que significa queda em
relacido ao estimado no inicio des-
te ano”.

TAXAS DE JUROS

Fernando Cardim de Carvalho:
“Devem permanecer no ritmo
em que estdo. Acho a elevacéo
das taxas de juros extremamente
perigosa, ¢ria um risco muito
grande de se renovar a especula-
c¢ao no mercado financeiro’’.

Paulo Guedes: ‘‘Com a eleva-
cdo da inflacao as taxas-de juros
vao dar saltos expressivos, por-
que, com 1, e 1,5 por cento de in-
flacdo as taxas ja estao no pata-
mar de 40, 50 por cento ao ano. Se
a inflacdo for para 4 pgr cento,
elas podem, certam ir para 100
por cento ao ano. E se nada for
feito agora, acredito que é o rumo
gue as coisas vao tomar’’. .

- José M4ércio Camargo: ‘‘Acho
que vai haver uma tendéncia per-
sistente de crescimento, até o
momento em que ¢ Governo per-
ceba que a especulacdo com esto-
ques comeca 3 cair. De um lado,
na medida em que as taxas so-
bem ha uma sinalizacio do senti-
do de expectativa de crescimento
de inflacdo. Do outro, na medida
em que hé especulacado com esto-
ques, € importante aumentar a
taxa de juros para reduzir essa
especulacao. O que pode aconte-
,cer é que se deixe de especular
'com estoques e volte a0 mercado .
financeiro’.



