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A Carta do Ibre, publicacio do

. Instituto Brasileiro de Economia da

Fundacao Getiilio Vargas, diz que a
demora do governo em reglizar um
saneamento financeiro, incluindo
mudancas na correcéio monetaria,

- “comeca a pOr em risco os ganhos

o

obtidos pela reforma da produgio e
do consumo”. Para os economistas
do Ibre, a atual instabilidade finan-
ceira “serad muito possivelmente in-
tensificada no segundo semestre”,

O documento, que circula na
préxima edi¢do da revista Conjuntu-
ra Econémica, assinala que, apés
1982, quando cessou o fluxo de em-
préstimos externos e a inflagéo dis-

- parou, tornaram-se necessarias me-

—

didas enérgicas de duas naturezas: a
transformacéo das estruturas de pro-
dugdo e consumo da economia e o
combate a.inflacdo mediante sanea-
mento financeiro e aperfeicoamento
da estrutura monetaria e fiscal. Se-
gundo os economistas, a primeira
reforma foi feita pela maxidesvalori-
zac¢do do cruzeiro e a segunda néo se
realizou, ameacando comprometer
os resultados ja obtidos. -

0O documento explica que, diante
de um choque estrutural sobre o ba-
lango de pagamentos, toda economia
passa por trés fases: a de desarruma-
¢do, a de crise aguda e a de ajusta-
mento. “Tudo indica — diz o docu-
mento, apds analisar as principais
caracterfsticas de cada fase — que o
Brasil esteja atualmente em vias de
ingressar nesta ultima fase, a de
ajustamento”. Esta é marcada pela

possibilidade de crescimento econé-
mico dentro de um novo padrio,
“dado pela ampliacdo do setor ex-
portador, pela retomada do fluxo ex-
terno de poupanca e pelo recurso
ampliado & poupanca interna, desde
que a inflagdo esteja em queda ou
contida em niveis aceitaveis”.
“Hoje em dia” — acrescenta —
“néo séo muitos os fatores institucio-
nais e de plitica econémica agindo
no sentido de reduzir as taxas de
inflac&o. Entretanto, a grande maio-
ria das pessoas pensa que a politica
de combate as causas da inflacdo
tem sido ridiga. Daf porque alguns
analistas mais afoitos comecam a
pregar o fim das restrigdes fiscais e
monetarias e a concilia¢io entre o
crescimento econdmico e a inflagcéo
ainda muito alta”. E destaca que a
politica monetéaria recente tem sido

marcada por fatores paradoxais co-
mo 2 tendéncia fortemente contra-
cionista de suas contas tradicional-

Jnente expansivas — agricultura e
‘Tesouro Nacional. E “as operacdes
com titulos publicos federais passa-

ram a injetar recursos no sistema”

fazendo com que a divida publica

federal nas mads do publico cresces-
se acima da inflacao — 246,6% em 12
meses. Soma-se a isso 0 impacto de
Cr$ 2,77 trilhdes de “operagoes espe-
ciais” do Banco do Brasil, inclusive a
cobertura para débitos externos
(Aviso GB-588 € MF-30) e dos débitos
do Iapas — “operacgdes que refletem
claras injuncdes polfticas”. A essas
fatores se adicionam, segundo a car-
ta, “ a rigidez criada pelo sistema
abrangente de indexacéo de pregos e
salérios”, as expectativas dos agen-
tes econOmicos abalados em sua con-

—

mentard, alerta o Ibre

fianca e os choques de oferta de
produtos agricolas”. Além disso, “a
instabilidade financeira ser& muito
possivelmente intensificada no se-
gundo semestre”, entre outros moti-
vos, pela acumulagdo de reservas
cambxals a queda na praticada taxa
média de recolhimento compulsério
dos bancos, os socorros aos diversos
segmentos ﬂnanceiros em dificulda-
des, as revisées no crédito de custeio
para a proxima safra, os vencimen-
tos acumulados da divida piblicaea
redu¢do do superavit fiscal.

Diz a Carta do Ibre: “O afrouxa-
mento da polftica monetéria podera
resultar em certo alivio & producéo e
a0 emprego”, mas “a fatura acabaré
por ser cobrada mais adiante pelo

\

aumento das pressdes inflaciond;,

rias”,



