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Rio — A Carta do Ibre, publicacao do.
Instituto Brasileiro de Economia da Fun-
dacdo Getulio Vargas, diz que a demora
do governo em realizar um saneamento
financeiro, incluindo mudangas na cor-
recdo monetaria, ‘‘comega a por em risco
os ganhos obtidos pela reforma da
producdo e do consumo’’. Para os eco-
nomistas do Ibre, a atual instabilidade
financeira ‘‘serd muito possivelmente in-
tensificada no segundo semestre’’.

O documento, que circula na proxima
edi¢@o da revista Conjuntura Econémica,
assinala que, apos 1982, quando cessou o
fluxo de empréstimos externos e a in-
flagao disparou, tornaram-se necessarias
medidas enérgicas de duas naturezas: a
transformacéo das estruturas de pro-
ducdo e consumo da economia e o com-
‘bate a inflagdo mediante saneamento
financeiro e aperfeicoamento da estrutura
monetaria e fiscal. Segundo os economis-
tas, a primeira reforma foi feita pela
maxidesvalorizagao do cruzeiro e a se-
gunda nao se realizou, ameac¢ando com-
prometer os resultados ja obtidos.

O documento explica que, diante deum
choque estrutural sobre o balanco de
pagamentos, toda economia passa por
trés fases: a de '‘desarrumacgéo’’, a de
crise aguda e ade ajustamento. ‘‘Tudo in-
dica — diz o documento, apds analisar as
principais caracteristicas de cada fase —
gue o Brasil esteja atualmente em vistas

e ingressar nesta ultima fase de ajus-
tamento”’. Esta é marcada pela possi-
bilidade de crescimento econdmico dentro
de um novo padrao, ‘‘dado pela ampliagao
do setor exportador, pela retomada do
fluxo externo de poupanga e pelo recurso
ampliado & poupanca interna, desde que a
inflagio esteja em queda ou contida em
niveis “aceitaveis’’.

‘“Hoje em dia — acrescenta — ndo sao
muitos os fatores institucionais e 'de
politica econémica agindo no sentido de
reduzir as taxas deinflagdo. Entretanto, a
grande maioria das pessoas pensa que a
politica de combate as causas da inflacao
tem sido rigida. Dai porque alguns
analistas mais afoitos come¢am a pregar
o fim das restrigoes fiscais e monetarias e
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a conciliac@o entre o crescimento eco-
noémico e a inflacéo ainda muito alta”.

E destaca que a politica monetéria
recente tem sido marcada por fatores
paradoxais como a tendéncia fortemente
contracionista de suas contas tradi-
cionalmente expansivas — agriculturas e
Tesouro Nacional. E “as operagdes com
titulos publicos federais passaram a in-
jetar recursos no sistema’’, fazendo com
que a divida publica federal nas maos do
publico crescesse acima da inflagio —
246,6 %em 12 meses. Soma-sea isso oim-
pacto de Cr$ 2,77 trilhdes de “operacdes
especiais’’ do Banco do Brasil, inclusivea
cobertura para débitos externos (aviso
GB-588 e MF-30) e dos débitos do lapas
— operagoes que refletem claras injun-
¢oes politicas”’. A estes fatores se adi-
cionam, segundo a Carta, ‘“‘a rigidez
criada pelo sistema abrangente de in-
dexacao de precos e salarios”, as expec-
tativas dos agentes econdmicos abalados
em sua confianga e os choques de ofertade

‘produtos agricolas. Além disso, ‘“‘a ins-

tabilidade financeira sera muito possivel-
mente intensificada no segundo semes-
tre. , entre outros motivos, pela acu-
mulagio de reservas cambiais, a queda na

" pratica da taxa média de recolhimento

compulsdrio dos bancos, os socorros aos
diversos segmentos financeiros em di-
ficuldades, as revisdes no crédito de cus-
teio para a proxima safra, os vencimentos
acumulados na divida publica e a reducao
do superavit fiscal.

Diz a Carta do Ibre: ‘O afrouxamento
da politica monetaria podera resultar em
certo alivio 4 producdo eaosempregos’’,
mas “‘a fatura acabara por ser cobrada
mais adiante pelo aumento das pressdes
inflacionarias’’.

“A retomada do crescimento também
depende do saneamento financeiro que
comeca pelo efetivo controle da moeda,
passando pela revisao da estrutura
tributéria e, finalmente, pela alterag¢do do
esquema atual de corre¢ao monetéria das
dividas. Sem o saneamento financeiro, a
gueda da inflacgo ndo ocorrerd’’, diz a i

arta.




