
Lemgruber diz que não 
?)existe. margem 'cambial 

por Riomar Trindade 
1 	. do Rio 
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O governo dispõe de es-

cassa margem de manobra 
para promover uma desva-
lorização mais acentuada: 
da taxa cambial, com o ób-
jetivo de ,incentivar .as e sx- ,  
pártacões, porque essa me-, 
dida teria efeito' nocivos 
imediatos nas taxas de ju- .  
tos no mercado interno, 
contribuindo ainda: para 
aumentar o índice da infla-
ção. A opinião foi manifes-
tada a este jornal, ontem, 
no Rio, pelo economista 
Antônio Carlos Lemgrüber, 
diretor da área internacio-
nal do Banco Boa Vista e 
professor da Escola - de Pós. 
Graduação da Fundação 
Getúlio Vargas (FGV). Por , 
essa razão, Lemgruber 
tendique o governo iríantà-
rá a variação carebial beM 
próXima,-,dà. correçãó:"Mo 7 ' 
nétáriá:'" 4 0",deslocaMento. 
desses- indicadorès,'Conffir.;, -  
Mè se`comefita', no tmerci 
do;'"pfireee'2 Mà'''''inuitó j' 

disse. 
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A partir de,agora,.na 
são de`Lemgruber; 
importante é •evitar o , qáe 
aconteceu 'nos Primèiros 
quatro meses'deste; ano, 
"quando a taxas•èairibiiil 
experimentou.-uma perda 
real", Embora considere 
de fundaniental importân-
çia para o incremento das 
exportações a manutenção 
de uma "taxa de câmbio 
realista", Lemgruber ob-
servou que o fracó desem- , 
penho das exportações bra-
sileiraS — as estatísticas 
da Cacex indicam que a ba-
lança comercial deverá 
contabilizar um déficit nes-
te mês — decorre de "fato-
res ,exógenos", como a re-
cessão mundial, que vêM 
afetando drasticamente 
paíseS em deaenvolvimento 
da África e da América La-
tina, parceiros comerciais 
do' Brasil, e a redução de 
preços no mercado interna-
cional de produtos primá-
rios de nossa pauta de ex. 
portações. 

Esses fatoréS,, observa, 
'Lemgruber, não são :"ne•,,  
cessariamente neutralizá-
veis" por instrumentos de 
política cambial, razão pe-
la qual ele_ sustenta que a 
aceleração do ritmo de des-
valorização •da taxa •de 
câmbio não surtiria efeitos 
significativos nas exporta-
ções brasileiras. Lemgru= 
ber também não vê .`.'espa-
ços" para o governo incen-
tivar as exportações.' via 
política lis'cal ou área de 
crédito; Mai 'considera _ 
pálido compn-rtamento da .. 
balança comercial um "fe-
nômeno transitório". 'Se-

' gundo ele, hoje o Brasil'es. 
tá. sendo "penalizado", em 

'Conseqüência de fatóres 
que. fogem áo seu controle, 

..Por uma "política de expor-
tacões 'bem-sucedida ao 
longo de 1974 a:1981",.perío-
do em que o País promoveu 
a diversificação de merca-
dos para a colocação -de 
seus produtos. 

. DILEMA -. 
Na palestra no Clube.Co-

mercial, promovida• -'pelo 
Instituto Brasileiro dé Exe-
cutivos Financeiros 
(IBEF),_ afirmou que, no 
momento," a política mone-
tária do governo está "me-
nos restritiva" do que ., por 
exemplo, no final do ano 
passado. Lemgruber lem-
brou que' "esse dilema", 
que considera de curto pra-

. zo, é de difícil administra-, 
ção pelo governo, porque, 
se de um i.:do,pratica uma 
política monetária mais 
restritiva para combater a 
inflação, promokre, por ou-
tro lado, a redução da ativi-
dade econômica. 


