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Permanecem, para 
1982, na área econô-
mico-financeira, os 
dois grandes fato-
rés condicionantes 
da política: o ba-
lanço de pagamen-
tos e o déficit conso-
lidado do governo. 
No. primeiro item, 
vamos partir para o 
novo ano com van-
tagens em relação 
ao ano atual, quais 
sejam: 

balança co-
mercial equilibra-
da ou ligeiramente 
superavitária, com 
tendência razoavel-
mente firme de manter ou am-
pliar o superávit, considerando-se 
o congelamento do preço do petró-
leo é a contenção do volume físico 
ünpôrtado, e a eventual melhoria 
relativa de alguns preços de co-
modities; 

bom nível de•confiabilidade 
da comunidade financeira inter-
nacional; 

1 3) juros internacionais mais 
reduzidos em boa parte do perío-
do, segundo as opiniões manifes-
tadas por especialistas interna-
cionais; ~nau; 

4) necessidade bruta de levan-
tamento de empréstimos em moe-
da; equivalente aproximadamen-
te"à` de 1981, o que significa redu-
ão em termos relativos. 
, Ãinda assim, apesar destes 

pontos mais favoráveis, o fecha-
mento do balanço de pagamentos 
contin ua tendo prioridade total, e 
vai refletir-se na política de corre-
ção cambial, que necessitará per-
manecer estimulante às exporta-
ções, e na política de crédito inter-
*o; com provável permanência do 
Contingenciamento e manutenção 
de -taxas de juros elevadas relati-
Cdnié' nte, para provocar a deman-
da « mercado externo. 
, ,, L.Os empréstimos em moeda, ne-

cessários ao fechamento equili-
brado, embora de valor elevado, 
poderão ser levantados, com uma  

política conduzida 
com realisnio, como 
o foi em 81. 

Com referência 
ao segundo fator, os 
esforços com rela-
ção à contenção das 
empresas estatais 
vão permanecer, 
mas seus efeitos 
aparentemente con-
tinuarão sendo len-
tos e gradativos, 
visto os comprome-
timentos de investi-
mentos em curso e a 
resistência por par-
te das máquinas 
administrativas. 

De outro lado, o 
crescimento do valor do saldo dos 
créditos subsidiados e o cresci-
mento da dívida interna vão exi-
gir recursos que a política fiscal 
não tem mais capacidade em su-
prir, pelo elevadíssimo grau de 
carga tributária já atingido, bem 
como as reservas cambiais não 
mais podendo serem utilizadas co-
mo ferramenta, restará a válvula 
da expansão da dívida interna 
como instrumento a ser acionado 
vigorosamente. 

Diante da enormidade do vul-
to das contas a pressionarem a 
base monetária, mantidas as pre-
missas atuais, parece-me quase 
impossível conter a expansão des-
ta última em níveis satisfatórios, 
o que, se não alcançado, voltaria 
a pressionar vigorosamente a in-
flação para 83 ou mesmo durante 
82. Tal impressão leva-me a crer 
que chegamos ao esgotamento da 
política de subsídios e que somen-
te a'sua retirada drástica e simul-
tânea, inclusive de encargos a ela 
ligados, viria possibilitar uma 
gestão adequada da base monetá-
ria, meios de pagamentos e tribu-
tos, para permitir a continuidade 
do declínio inflacionário a médio 
prazo e a relativa distensão de 
algumas políticas que permiti-
riam uma recuperação sadia do 
crescimento do Produto Interno 
Bruto. 


