
Exportação não tem 
mais perda cambial 

Romualdo Barros 
Não há mais perda cambial 

em relação ao dólar norte-
americano na exportação e, 
para 1982, a tendência de pari-
dade deve persistir, com a ma;  
nutenção do crédito-prêmio 
acima de 9% durante todo o 
ano. Além disso o superinten-
dente de pesquisa da Funda-
ção Centro de Estudos do Co-
mércio Exterior, Roberto 
Fendt Jr., espera baixa nas 
taxas de juros no mercado ex-
terno, com aumento da de-
manda por financiamentos e a 
conseqüente recuperação da 
economia a partir de maiores 
investimentos. 

Ele participa do painel de 
abertura do 9° Encontro Na-
cional de Economia, amanhã, 
em Olinda, Pernambuco, cujo 
tema será "A economia brasi-
leira, conjuntura e perspecti-
va", ao lado de professores co-
mo Maria da Conceição Tava-
res, Clovis Cavalcanti, Paulo 
Francini, Walter Barelli, e José 
António Santana. Promovido 
pela Associação Nacional de 
Centros de Pós-Graduação em 
Economia - Anpec, o 9° En-
contro abordará, até o dia 11, 
as principais questões nacio-
nais, desde a energia ao balan-
ço de pagamentos 

DESVALORIZAÇÃO 
CAMBIAL 

Até dezembro de 1979, quan-
do ocorreu a maxidesvaloriza-
ção do cruzeiro em relação ao 
dólar norte-americano de 30%, 
o país operava, praticamente, 
com dupla taxa cambial para 
a exportação: a oficial se apli-
cava aos produtos primários -
que não se- beneficiavam de 
incentivos, fiscais ou credití-
cios -, e a taxa de câmbio com 
incentivos, que beneficiava os 
produtos industrializados. 

A eliminação dos incentivos 
fiscais às exportações indus-
triais tenderia a igualar as 
duas taxas cambiais, a menos 
dos incentivos crediticios e 
dos incentivos fiscais remanes-
centes - diz em seu trabalho 
sobre a política cambial no pe-
ríodo 1974/1980 o pesquisador 
da Fundação Getúlio Vargas, 
Alkimar Ribeiro Moura. 

Para ele, considerando-se as 
taxas nominais de câmbio, o 
ganho líquido para exportado- 
res de produtos básicos foi de 
28%, ou seja, praticamente 
igual à maxidesvalorização de 
30%. A mesma cifra vale para 
exportadores de produtos in-
dustrializados que mantive-
ram- os créditos-prêmios coo-
cedidos pelo Governo. O ga-
nho líquido pará os exportado-
res de manufaturados foi igual 

desvalorização nominal do 
cruzeiro menos a perda de in-
centivos fiscais, ou seja, um 
ganho de 7% decorrente da 
diferença percentual entre a 
taxa média de Cr$ 40,391 e a de 
Cr$ 37,722 por dólar, respecti-
vamente em dezembro e no-
vembro de 1979. 

Levando-se em conta a infla-
ção brasileira e a norte-
americana, o ganho real para o 
exportador de produtos agrí-
'colas desce para 20,2%, en-
quanto que ele se reduz para 
apenas 0,53% para o setor in-
dustrial exportador. Conclui-
se que a maxidesvalorização 
de dezembro de 1979 teve efei-
to limitado para incentivar a 
exportação de produtos indus-
trializados. 

Em 1980, a pré-fixação da 
correção cambial em 40% e a 
aceleração da inflação interna 
acabou por eliminar gradual-
mente os eventuais ganhos 
que a maxidesvalorização ha-
via propiciado aos exportado-
res. E a redução atingiu tanto 
os exportadores de produtos 
básicos quanto os de bens in-
dustrializados. 

DETERIORAÇÃO 

A taxa de câmbio real come-
ça a declinar, em valor absolu- 

to, - a partir de abril de 198ô. 
em menos de um ano a pdfffei .  
de pré-fixação da coi•rkíó 
cambial eliminou os efeitliã.:: -; 
sitivos da maxidesvaloriWW: 
somente vindo a ser ab&f:k4o;„,,, 
nada em novembro de.110.,,,,, 
Como conseqüência acentupu-....: 
se a deterioração da balança
coinercial, elevando-se o. dê-. 
ficit. 	 - 

E para compensar o que:os: -  
exportadores chamaraffr -Lit-
"atraso cambial" o GoV'erno-
voltou a acelerar as minides-- . 
valorizações do cruzeiro em re-
lação ao dólar riófí -é-: -  
americano, utilizando o dife-
rencial entre a inflação 
(medida pelo INPC - itillfar. 
Nacional de Preços ao COnSli,„ 
midor) e a inflação externa' • 
sem deixar claro a velocidade 

intensidade das variações ^. 
cambiais. 	 ,,,psy.emra 

Outros dois economistaain 
Paulo Guedes e lionóào... 
Kume, da Fundação Centro da.: 
Estudos do Comércio Exterior, 
em trabalho sob o titulo-As.- 
Taxas de Juros e os Mercedes-,  
cambiais, lembram que a rkes--i 
ma política cambial que 
tiva os exportadores püne os 
tomadores de financiaméffli -
no exterior, o que dificúltitiii:: 
aceleração das desva144"" .  
ções do cruzeiro. ,„ er.1 

O Governo brasileiro --;-_,pro- 
põem eles - ao invés de ef.,- 
tuar as minidesvalorizações,.. 
cambiais através da diferença 
entre á inflação brasileira e a 
norte-americana, poderia útili- - 
zar-se de uma cesta de moedas-
de nossos principais paic-elAis --
comerciais, o que faria frente r" 
valorização do dólar eni"relli, -  
ção às outras moedas, minimi-
zando as perdas de compefifir 
vidade das exportações.:, 2 

Mas, ao se utilizar de um 
conjunto de moedas, a política 
cambial provocará maioréa -  
desvalorizações frente ao dó-
lar, elevando o custo dos tolhã-'- ' 
dores de recursos externb%. --  

■ • 

• 	 11111:3, 

-- - 
Roberto Fendt Jr., por sia 

vez, afirma que tomando-se a 
inflação brasileira para` ;àãté -.... 
ano (INPC), de 95%, e estinTiCa-...... 
do-se a inflação norte.- 
americana em 10% (a fórrruil,a,„, 
é 1.95 -1.10 - 1), chega-Ae...k:-. 
taxa de 78%, a qual, solnadtt:':-  
aos 15% do crédito prèmfor ,,,à-. 
exportação, permite recuperar-
a defasagem cambial anterior,— 

- Na verdade há ganhc,aali-
cional sobre o que os exporta, 
dores tinham em 1979. Isssiirg,„, 
relação ao dólar nozte,;,., 
americano, que se valorizou 
muito face às outras moedas, 
E a desvalorização das tercei-
ras moedas em relação ao dó-- 
lar teve como principal conse-
qüência para a exportaçfiõ-
brasileira a queda nas 'C litli="," -  
çóes de nossas commodifjea; 
já que elas, negociadas em d. 
lares, tornaram-se mais caras' 
para os consumidores de-pai-- -  
ses como a Alemanha, França- -  
e Japão. 

O superintendente de bes-' 
guisa da Fundação Centfaie-
Estudos do Comércio Ertel:18F-
acha que a situação dos eik¡ItO 
tadores brasileiros mefirdlir" 
em 1982, pois a paridadti'dtr - 
cruzeiro em relação ao dólar 
deve continuar. Além disso, o -
crédito prêmio à exportatiãe,« 
que vinha sendo pago era,-1.10-‘ 
dias, passa a ser pago ã vistk:- 
permanecendo acima de"9(7'õ» .!'; 
durante todo o ano de '1982;.' 
embora tenda para a 
ção total em 1983. 

O aumento na rentabilidade 
projetada dos exportaiiores.,. 
em 1982 faz crescer a possibili-
dade de desvalorização .dm-:. 
bial abaixo da inflação:,sem,...:  
que se perca a paridade com a„„ 
rentabilidade verificada,„em„„„ 
novembro de 1979 - conduj,u,„„ 
o economista Roberto Femg_ 
Jr. 

DEFASAGEM 
RECUPERADA 


