i Enquanto a economxa brasﬂel-
. | ra se estiver“‘afogando”, precisan-

| do de dinheiro para fazer a feira”,
| nao sera posswel continuar rene-
gociando a divida externa em con-
[dicoes, eqmtatlvas Os banqueiros

| hem um pouco de ver a inflacao
sublhdo e as exportacoes em que-
| da. Por isto, j& comecam a fazer
novas exlgéncias para a concessao
de mais ‘empréstimos a0 Brasil.

| . Isto é o que deixa claro’a “Car-
‘ta do Ibre”, editorial da revista

o Instituto Bras1le1ro de Econo-
mia, da Fundaqao Getilio; Vargas
| do Rio.

1 AFGV observa queoendurecl-
il mento das exigéncias para a reno-
.| vagdo dos empréstimos externos
|| coincide com uma ‘certa. ;lentidao
no ritmo ‘de captacao de recursos,
¢ deja diretamente .pelas empresas
, (Del 4.131) seja através de opera-
| ¢6es bancdrias;(Resolucédo 63). Pa-

ralelamemte, é reservas cambiais
/| cairam de 7, 5 para 6 b b11h6es de

|| délares.

| ra aindd ndo chegou ao ponto de
-eolocar o governo sob pressoes pa-
ra adotar as restricoes exigidas

nacional. A precondicdo para que
| isto ndo aconteca € o governo néo

| défieit em transacoes correntes
‘ 3(exc1us1ve juros). = -

A FGV da a segumte exphca-

| cao: em 1981, o pais obteve um

saldo comerclal de 1,2 bilhdo de

‘dolares, aliviando bastante a pres-

)alanca de “outros servicos” (ex-

.| elusive juros). Neste caso, o ‘hiato -

| remanescente erade 1,2 bilhdo me-
nos 3,3 bilhoes, ou seja,” 0 equiva-
'| lente a 2,1 bilhoes liquidos. Para
11982, o governg estlmava um supe-
i ‘rav1t de 3 bilhoes e um saldo nega-
hvo de outros servicos no total de
3,8 bilhdes, com apenas 800 mi-
lthoes de hiato”.
‘ Porém, o mau comportamento

/| conseguira. o resultado programa-
| do para o corrente ano e que, se 0
|| Brasil repetir idéntico desempe-
nho,do ano passado ja estara mui-
to bom.

A I‘undagao Getilio Vargas en-
fatiza que é necessario estimular
as vendas externas e salienta que a

“também  outras implicacoes

al.

‘| do parte da capac1dade instalada,
"/l como também abrindo frentes no

\paises menos 1ndustr1a11zados ‘co-
'imo o Brasil. i

m'dades fabris, sacrificadas na

.| to, a saber, energia e mao-de-obra.
Entre 1973 a 1981, os paises da

‘OCDE aprenderam a economizar
8% do volume de energia gasta

| para gerar um dolar-equivalente
do produto interno. - Ll

i

os principais palses industriali-
ados mesmo na franca, houve uma
‘reduqﬁo rio custo da mao-de-obra,
jcom os sindicatos trabalhistas ne-
goclando menores indices de rea-
‘gustes em troca de politicas de es-

msso, a 'politica salarial brasileira

" || internacionais nio estio gostando

Conjuntura Econdmica, editada pe-'

| Segundo a “Carta do Ibre“ a .
detenoracao da economia bras11e1- i

|'pela eomunidade financeira inter-

se afastar da meta de eliminar o

1sao dos 3,3 bilhdes negativos na

cia economia mostra que ndo se |

elevagao do coeficiente relativo de
: a0 cados :f..ra.que fosse mantida a.paridade ||
das moedas existentes em final de
( 3sua orgamiacao indus- | :
" A recessdo mundial abrlu il
ma fajxa/muito grande de ociosi-
.| dade em complexos industriais da.
| Europa e América do Norte. Como
| reacdo a esse movimento, os paises
procuraram reordenar suas estru-
Vituras industriais, ndo sé-eliminan- -~

mercado externo. Era a competi- .
i| cao feroz que se voltava contra,

|/ “Nao menos importante € o
 processo de “envelhecimento tec- |
olégico prematuro’” de muitas

dos principais elementos de cus-

Ainda de acordo icom a EGYV,

tabilidade no emprego. Enquanto

Exterior. Aliada a esse fato, estd a

desvalorizacoes ndo acompanham
a mtlacao interna, tornando o cru-
zeiro muito valorizado em relacao
ao dolar e ‘demais moedas, o que
também dificulta as exportacdes.
“S$é o petréleo favorece”
Por sua vez, o professor Paulo
Nogueira Batista Jr., do Centro de
Estudos Monetarios e ‘Internacio-
nais da FGV, observa que, no mo-
‘mento, o unico fator favoravel € o
preco do petréleo no mercado in-
ternacional, porque as exporta-
coes estao: camdo més a. més, as
reservas cambiais. ja estdo no 11m1-
te minimo de seguranca e o ingres-
§o de recursos continua incerto,
pois o Banco Central nao esta mais

mos em moeda, que é o dado im-
portante para o balanco de paga-
mentos. Explicou que este ano o
Brasil necessita de 17 bilhoes de
délares, o que da uma média de 1,5
bilhdo ao més.

Segundo o economista da FGV,

apenas os dados da captacao que
estaria em ritmo razoavel. Ocorre
que a captacao leva em conta os
compromissos firmados para ob-
tencao de empréstimos externos e
nao os recursos efetivamente libe-

entre o compromiosso e a libera-
cao existe uma defasagem de tem-
po que cada vez acentua-se mais.
Isso porque as negociagdes cada
dia se tornam mais penosas e ar-
rastadas no mercado financeiro in-
ternacional. As dificuldades da Po-
lonia, Mex1c0, Chile, Argentina e
outros paises trouxeram efeitos ne-
gativos ao mercado.

Dessa forma, o economista da
FGV nao acha tranqiiila a perspec-
tiva de fechamento do balango de

que o da inflacdo. Mas, a medida.
&m que o governo adota uma politi-
¢a cambial para favorecer a entra-
da de recursos externos, penaliza
as exportagoes com uma sobrevalo-

délar e as demais moedas. Assim,
mostra Paulo. Nogueira Jr. gue o
cruzeiro foi desvalorizado no pri-
meiro semestre apenas 36% em re-
lacéo ao délar, contra uma inflagéo
interna de 47% que, subraida dos
2% da inflacdo norte-americana
exigiria desvalorizacédo de 45% pa-

'dezembro passado.
' Em relacao as demais'moedas,

"ainda mais, pois ndo aéompanhou
-a taxa da'inflacao e teve as seguin-
tes desvalorizagoes no semestre:
libra esterlina, 22,4%; lene, 16%;

rim ‘holandés, 23.9%; franco suico,

que, 27,4%.

Com éssa sobrevalor)zagao do
cruzeiro, o governo eliminou o ga-
nho obtido no ano passado e come-

no momento em que esta sendo
eliminado o crédito-prémio do IPI
que deve cair de 15% para 9% até o
filtimo dia de dezembro para ser
extinto até 31 de marco de 1983. 0

também a denunciar a Befiex, pro-

coes estruturado para até o final
~ da,decada

verno adote um novo mecanismo,
por ele denominado de contrato
futuro de cambio, pelo qual se re-
solve o problema do risco cambial
permitindo ao tomador de recursos
externos liquidar sua divida pela
correcao monetaria e néo pela cor-

' nio favorece a competxhvndade no -

Politica cambial, em que as mini-—+'

divulgande a entrada de emprésti- .

o Banco Central tem dlvulgadO‘

rados pelos bancos estrangeiros. E.

pagamentos e este problema deve'
estar preocupando o governo mais |

rizacao do cruzeiro em relacéo ao

0 cruzeiro esté sobrevalorlzado'

‘marco-alemao; *235%'— franeo fran- |
cés, 13,4%; lira 1tahana 18.54%; flo-.

16,1% e direitos especiais de sa-!

¢a a comprometer as exportagoes,

governo nortesamericano comeca .

grama de incentivos as exporta- .

0 economista propoe que 0 go (i

Nogueira Baptista Jr.

Carlos Langoni

“Nunca houve, na historia mo-
netaria do Brasnl, inflagéo mals
facil de ser debelada. ir
¢édo foi feita onfem pelo e

i ml_mstl'o Octavio

expansdo monetaria em propor-
¢oes normais, a taxa de inflacao
caira ra;ildamente e, conseqiiente-
mente, a taxa de juros descera
aquém da taxa de Juros sub51-
diados”.

Ao falar para cem empresarios
reunidos no Sindicat da Indﬂatl‘l
de Construcao Civil i,
de Bulhées frisou que o problemh
dos subsidios é ainda mais grave
que o déficit das estatais. Este défi-

total de subs:dlos era calculado em
Cr$ 1,2 trilhao.

Porém, o mais 1mport nte é

“lquerseria possivel obter mais faetts

mente o consenso da sociedade em

‘compreensao da finalidade do

aceita se houvesse um ambiente de
muita conflahga no governo. Quan-

~taxa de mﬂaqao '
favoravels Neste caso, a inflagdo

~monetaria, utilizada no financia-
“mento de falsa suposicdo de redu-
caoda taxa de juros. Na verdade, a
inflagéo forca a elevacdo da taxa
de juros. Nestas condicoes, elimi-
nado o subsidio, a taxa de Juros
declina rapidamente.”

minar o subsxdlo medlante 0 gra-
taria, como vem fazendo o governo,

.“em vez da correcao monetaria de

mento da base mo.
tariamos a reversa
inflacionaria e, ra
xa de juros declin:

Ocnvm Gouvéa de. Bulhoes

BulhoeS' é facil
reduzir a inflacao.
Basta acabar
com os subsidios.

|| Aoanalisaro programa habita-
_cional, observou que “os mutuarios -

os subsidios, e, portanto, mantidaa

cit é estimado; até dezembro, em“
Cr$ 855 bilhdes; no ano passado, o

- favor da extingao dos. 'subsidios,
1mphc1tos nos juros elevados. “A |

eombate a inflacdo somente seria |[;

1 | i
" de juros, as reacoes s6 podem ser

se origina da expansdo da base

Para ele, é um erro tentar eli-
dativo aumento da correqao mone-
No flnanclamento ao agricultor,

30%; passamos a adotar uma corre- . |
géo monetaria de 40%, embutida na
taxa de juros de 45%. Se anungiés-
{semos a eliminacdo integral do. |
siibsidio, acompanhada da supres:
sao de qualquer prev1sao de au-

Aureliano Chaves

presente taxa de juros subsi-
dlada”

Progra‘lna habltuuonnl

deveriam pagar seus deébitos sem
desagradavels surpresas. Supoe-se
que a corre¢ao monetaria dos sala- -
rios permita fazer as correcoes. de
endividamento. N#o resta duavida
~de que a correcao salarlal restabe-
lece o poder aQUISItIVO do assala- |
riado. Mas o rea;ustamento é feito |

'I* para manter intacta.a capacidade

~de adqulmr bens e servicos. Se o
compromxsso da divida aumenta,
€ acréscimo esta excluido do
justamento e, portanto ‘decres-
ce a capac1dade financeira do de-
vedor”.

< Os juros sobem porque o prin-

‘" cipal € aumentado pela correcao
. monetaria. Do’ mesmo modo, as .

amortizacées, Quanto mais prolon-
' gada for a inflac@o e mais se acen-

SHrar-gstaintensidade; maior o

processo. cumulativo da correcao

i monetéria, e, conseqiientemente,

maior o risco do devedor tornar-se
inadlmplente E tao angustlante a
1tua<;ao do pretendente a aqui51-
cao do imovel ‘que sua prlmexra
reacao € a de soterr a

eliminar, o efelto,‘
extmgulr aleausa, ol
Para o ex- ministro, em reglme
inflacionario nao ex1ste programa
‘habitacional ‘exeqiiivel. “Se o fi-
nanpciamento for mantido sem cor-
recao, desaparece 4 poupanca, ba-
'se dos recursos destinados aos em- .
prestimos. Se o financiamento for
corrigido, de acordo com a desva-
lorizacao da moeda, consegue-se a
_poupanga, mas osnnutuérlos ten-
dem a sucumbxr ou a desaparecer.”
Bulhoes dlsse que a inflacao
ocasmnada por exceSSO de investi-
mentos é dificil de ser eliminada,
porque 'provoca recessao e desem-
prego, enquanto a lnﬂagao‘ advin-
' da da prevideéncia soeial é tambem
genosa porque exige reducdo de
eneficios e aumento-de contribui-
coes: A inflacao, decorrente de sub-
‘sidio destinado a favorecer o con-'
sumn éb tambem, de custosa ehm}-

recio cambial.




