- Exportagao nao tem
mais perda cambial

. Romualdo Barros

Néao h4 mais perda cambial
em relacdo ao délar norte-
americano na exportacéo e,
para 1982, a tendéncia de pari-
dade deve persistir, com a ma;
nutencdo do crédito-prémio
acima de 9% durante todo o
ano. Além disso o superinten-
dente de pesquisa da Funda-
¢ao 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
conseqiilente recuperacao da
economia a partir de maiores
investimentos.

Ele participa do painel de
abertura do 9° Encontro Na-
cional de Economia, amanha,
em Olinda, Pernambuco, cujo
tema seré ‘A economia brasi-
leira, conjuntura e perspecti-
va”, ao lado de professores co-
mo Maria da Concei¢cao Tava-
res, Clovis Cavalcanti, Paulo
Francini, Walter Barelli, e José
Antonio Santana. Promovido
pela Associacao Nacional de
Centros de P6s-Graduacao em
Economia — Anpec, o 9° En-
contro abordar4, até o dia 11,
as principais questoes nacio-
nais, desde a energia ao balan-
¢o de pagamentos.

" DESVALORIZAGCAO
CAMBIAL

_ Até dezembro de 1979, quan-

- do ocorreu a maxidesvaloriza-
¢éo do cruzeiro em relagao ao
dolar norte-americano de 30%,
0 pais operava, praticamente,
com dupla taxa cambial para
a exportacao: a oficial se apli-
cava aos produtos primérios —

_que néo se- beneficiavam de
incentivos, fiscais ou crediti-
cios —, e a taxa de cambio com
incentivos, que beneficiava os
produtos industrializados.

A eliminacéo dos incentivos
fiscais as exportacdes 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 politica cambial no pe-
riodo 1974/1980 o pesquisador
da Fundacao Getulio Vargas,
Alkimar Ribeiro Moura.

Para ele, considerando-se as
taxas nominais de cambio, o
ganho liquido para exportado-
res de produtos basicos foi de
28%, ou seja, praticamente
igual 4 maxidesvalorizagéo de
30%. A mesma cifra vale para
exportadores de produtos in-
dustrializados que mantive-
ram-os créditos-prémios con-’
cedidos pelo Governo. O ga-
nho liquido par4 os exportado-
res de manufaturados foi igual
a -desvalorizacao nominal do
cruzeiro menos a perda de in-
centivos fiscais, ou seja, um
ganho de 7% decorrente da
diferenca percentual entre a
taxa meédia de Cr$ 40,391 eade
Cr$ 37,722 por dolar, respecti-
vamente em dezembro e no-
vembro de 1979.

Levando-se em conta a infla-
¢ao brasileira e a norte-
americana, o ganho real para o
exportador de produtos agri-
‘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 maxidesvalorizacao
de dezembro de 1979 teve efei-
to limitado para incentivar a
exportacao de produtos indus-
trializados.

' Em 1980, a pré-fixagao da
corregao cambial em 40% e a
aceleracéo da inflacéo interna
acabou por eliminar gradual-
mente os eventuais ganhos
que a maxidesvalorizacao ha-
via propiciado aos exportado-
res. E a redugéo atingiu tanto
os exportadores de produtos
basicos quanto os de bens in-
dustrializados.

DETERIORAGAO

A taxa de cambio real come-
¢a a declinar, em valor absolu-

DEFASAGEM

to, a partir de abril de 1986:22:,,
em menos de um ano a politica

de pré-fixacéo da correcé'o .
cambial eliminou os efeitds po-.”
sitivos da maxidesvalorizaG§o. .
somente vindo a ser abgndg:,..

. nada em novembro de ;gg,ow

Como conseqiiéncia acentuo'q -
se a deterioracado da balanca -
comercial, elevando-se o: dé-
ficit. e
E para compensar o que 08
exportadores chamarar ~ge™"
“atraso cambial” o Govérno—
voltou a acelerar as minides-=:
valorizacOes do cruzeiro em re-
lacao ao délar nértes’
americano, utilizando o dife-
rencial entre a inflacéo ifiteina -
(medida pelo INPC — fhdicé™
Nacional de Pregos ao Consu--.
midor) e a inflacio externa,”
sem deixar claro a velocidade
e intensidade das variagoes*
cambiais.
Outros dois economisﬁes,»
Paulo Guedes e Hondrow
Kume, da Fundacéo Centro de..
Estudos do Comeércio Exterior,
em trabalho sob o titulo-As~
Taxas de Juros e os Mercados:-
cambiais, lembramque a mes-~
ma politica cambial que lncen-
tiva os exportadores pune os
tomadores de financiameitos”
no exterior, o que difictilta a .
aceleragao das desvaLoM{
¢Oes do cruzeiro. o v
O Governo brasileiro — pro- '
poem eles — ao invés de efe:...
tuar as minidesvalorizagdes..
cambiais através da diferenca
entre a inflacao brasileira e & _
norte-americana, poderia utili-
zar-se de uma cesta de moedas- _
de nossos principais parceiros
comerciais, o que faria frente &
valorizacdo do doélar enirela:
¢éo as outras moedas, minimi-~
zando as perdas de competiti:
vidade das exportacoes.:, _
Mas, ao se utilizar de um
conjunto de moedas, a politica -
cambial provocard maiores-
desvalorizacoes frente ao dé- -
lar, elevando o custo dos torfia-""
dores de recursos externds.™ "™

aAST WRIED.
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RECUPERADA o e
Roberto Fendt Jr., por sua
vez, afirma que tomando-se a
inflacdo brasileira para’ ;ésté"..
ano (INPC), de 95%, e estindan-.....
do-se a inflagao notrteas..
americana em 10% (a formula..
é 1.95 +1.10 - 1), chega-se.&..
taxa de 78%, a qual, soma -
aos 15% do crédito prémierma~»
exportacao, permite recuperar:
a defasagem cambial anteriofis..
— Na verdade hé ganho agi-«
cional sobre o que 0s eXportas
dores tinham em 1979. Issg.8m,..
relacao ao dolar nortes,.
muito face as outras moedas.
E a desvalorizacao das tercei- -
ras moedas em relacao ao do-.
lar teve como principal conse-
giiéncia para a exportacdd ™
brasileira a queda nas ¢6t&""
¢oes de nossas commodities;
j& que elas, negociadas em d¢-.
lares, tornaram-se mais caras’
para os consumidores de-pai-~*
ses como a Alemanha, Franqa'-
e Japao. e
O superintendente de pes-’
quisa da Fundagao Centia-de”™"
Estudos do Comeércio ExtéHist™™
acha que a situagao dos exXpoy* ~
tadores brasileiros melioM”*
em 1982, pois a paridade™ds ™
cruzeiro em relagdo ao dolar-:
deve continuar. Além disso, 0 -
crédito prémio & exportagae,
que vinha sendo pago em-130v-
dias, passa a ser pago & visté;--
permanecendo acima de '9%™"
durante todo o ano de ‘1982’
embora tenda para a eliming>~
¢ao total em 1983.
O aumento na rentabihdade

-ipe-

em 1982 faz crescer a posslp;lg- .
dade de desvalorizacao cam-.»
bial abaixo da mﬂacao Sem....
que se perca a paridade com B
rentabilidade verificada..em.,.
novembro de 1979 — congciuidt...
o economista Roberto Eendt
Jr. -




