FGV preveé meuperagdolénta

Da sucursal do

A recuperacio da economia brasileira
serfi, provavelmente, timida e demorada,
uma vez que a margem de manobra dos
administradores econdmicos foi reduzida
a0 minimo pela crise do balango de paga-
mentos. A previsfio é da Fundacgio Geta-
o Vargas, segundo a qual, diante da
impossibilidade de aumentar as importa-
¢des, do nivel minimo suportével das re-
servas internacionais de moeda e da con-
tingéncia de manter bem altas as taxasde
juros internos, a reativacfio econdmica
terét de ser vagarosa, n&o havendo, mes-
mo, qualquer garantia de que j4 se chegou
a0 “fundo do pogo”.

Em anélise publicada na “Carta do
Ibre” de agosto, a FGV conclui que o nivel
de atividade industrial atingiu, em junho
altimo, & mesma linha recessiva de 1875 e
77. Afirma, entretanto, que “o conjunto de
forcas atuando presentemente sugere, em
primeiro lugar, que essa linha de minima

atividade pode ter-se deslocado mais para
baixo, ou seja, que o processo de queda de
producio industrial ainda possa persis-
tir”. E prossegue: essa indicac#o é respal-
dada pelas respostas dos empresérios a
60* sondagem industrial de julho, quando
aparecem as “plores previsdes oferecidas
em um més de julho de qualquer ano
clléegge que a pesquisa foi iniciada em

O artigo-opinifio da FGV afirma, ain-
da, que “é provével, devido as restrigdes
do balan¢o de pagamentos, que néo seja
possfvel oferecer — a partir do ultimo
trimestre deste ano, ou no primeiro de 82
— alento de grande impacto sobre a de-
manda global, tendo em vista os efeitos
que isso traria sobre os gastos com impor-
tacdes e uma menor capta¢éo de recursos
externos”. A restri¢céo do balango de paga-
mentos € impeditiva e a magnitude dos
projetos J& em andamento compromete os
recursos n#o inflacionfrios com os quais
se poderia contar a curto prazo -~ comple-
ta o estudo.

A CRISE EXTERNA

A principal conclusdo a que chega a
fundacéo em seu editorial ¢ a de que a
razdo fundamental da crise brasileira esta
situada em varidvel determinada por deci-
s&o interna. Diz o documento:

“.. Acresce o fato incontornavel de
termos deixado cair a um limite crftico as
reservas cambiais (pouco mais de USS$ 6
bilhdes) que, em délares reais, correspon-
dem a uma posi¢éio mais baixa do que a
disponibilidade existente em 1974, quan-
do, entdo, nossa divida bruta era pelo
menos trés vezes menor do gue a de hoje.
Qual a implicacéo pratica e programatica
desse fato? E que néo temos — como em
7475 — uma certa margem de manobra
em moedas fortes que nos permita “quei-
mar” reservas, enquanto mantinhamos
uma taxa de juros interna mais baixa do
que a externa, assim estimulando o ritmo
de atividade econdmica doméstica. Esta-
mos, ao contrério, agora, umbilicalmente
atrelados as oscilagdes da taxa externa de
juros, pois precisamos manter atrativos &

captagéo de novos emprestimos para reci-
clar os que vio vencendo, e assim dangar
conforme a musica ditada pelo comporta-
mento das economias dos nossos princi-
pais parceiros intermacionais”.

Semana passada, em conferéncia na
FGV para um grupo de executivos de
empresas brasileiras, o ex-ministro do Pla-
nejamento, Mfrio Henrique Simonse, ex-
pds o mesmo raciocfnio: “Tratem de
acompanhar o que esté acontecendo com
o nivel de reservas cambiais, pois toda a
polftica econémica interna esta condicio-
nada ao ajuste do balango de pagamentos.
E esse ajuste tem como varidvel mais
premente o valor das reservas, ou seja, da
caixa externa. Se o Pais deixa sua caixa
externa na reserva — afirmou Simonsen —
€ claro que ter@ uma complica¢io muito
grande, o que constitul, na realidade, os
grandes problemas que temos hoje”.

FUTURO

Para a fundac¢do, a grande interroga-
¢fo € o passo seguinte do governo. Segun-
do ela, “se movidas por pressdes de foda
ordem, decidirem as autoridades utilizar-

se da pequena brécha j4 obtida em termos
de controle da inflagho e da balanca co-
mercial para forcar os acontecimentos,
produzirio uma trajetéria em W, ou sejs,
uma curta e efémera recuperacfio, pira
cairmos todos de novo em piores condi-
¢bes, nova recesséo”.

Ao contrério, “se movidas por uma
antevis#io histérica das reais necessidades
do Pafs, as autoridades conseguirem ad-
ministrar com bom senso — como vém
fazendo — os diferentes episédios da crise,
permitindo tempo para gastar-se comple-
tamente a recupera¢fio almejada, af sim,
teremos abertas oportunidades amplas de
crescimento nfio inflacionério nos préxi-
mo anos’.

E finaliza o editorial: “Nesta segunda
hip6tese, malis alvissareira, o governo ter&
antes de se conformar em examinar, com
profundidade radical, intmeras insufi-
ciéncias da atual organizacho econdmica
nacional que ainda perturbam a obtencio
de malor eficiéncia alocativa e de méxima
justica social”.



