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Passados quase dezoito meses desde o lan-
gamento da nova moeda, observa-se a permanéncia
dos indices de pregos em niveis bastante reduzidos,
oscilando em média entre 1% e 2% ao més. Porém, o
ambiente de relativa calmaria encobre sintgmas de
desarranjos persistentes, conseqgiéncia da ancora-
gem do processo de estabilizagdo na administrago
articulada de dois pregos basicos: cdmbio nominal
semifixo e juros reais elevados, ou no que Se conven-
cionou denominar de dncoras cambial e monetéria. E
praticamente consensual a idéia de que essa gestio
macroecondmica carrega riscos crescentes de defia-
gracao de uma crise fiscal, devido & auséncia de
garantias efetivas quanto & ocorréncia de um ordena-
mento duradouro das contas publicas, condigado in-
dispensavel para dar bases sdlidas ao incipiente equi-
librio conjuntural. ‘

Do ponto de vista técnico, a estratégia adotada
pelo governo federal, de manutengdo das taxas de
uros reais mensais em patamares incomparavelmen-
te superiores aos padroes internacionais, favorece o
gerenciamento do cdmbio, a ponto de a taxa efetiva
real de cambio acusar apreciagdo acumulada de 13%
entre julho de 1994 e outubro de 1995. Esse calculo
considera a inflagao medida pelo indice de Pregos por
Atacado (IPA), cerca de 20%, e desconta as variagdes
das moedas dos principais parceiros comerciais do
Brasil. Nessas circunstancias, a dobradinha juros es-
corchantes/cambio valorizado serve para atendimen-
to de componentesfrequisitos internos e externos da
politica de ajustamento, estreitamente ligados.

No front interno, os juros altos funcionam como
elemento de contencao das pressdes inflacionarias
decorrentes do incremento de demanda em velocida-
de superior & capacidade de suprimento por parte da
produgao local, dada a impossibilidade de prossegui-
mento do aumento do coeficiente de importagdes
depois da eclosdo da crise mexicana, sob pena de
descontrole na balanga comercial.

Em outras palavras, no &mbito doméstico o
encarecimento do pre¢o do dinheiro cumpre o papel
de desaquecer a economia de forma a reverter os
deficits comerciais, em tempo e intensidade capazes
de evitar pronunciadas desvalorizagbes cambiais e
seus desdobramentos inflacionarios, elou o apareci-
mento de focos de inflaggo de demanda.

Do lado externo, as exponenciais taxas de
juros buscavam, essencialmente, inverier o movimen-

to de fuga de capitajs de curto prazo depois do
agravamento da instabilidade mexicana e seus refie-
x0s sobre a posigdo cambial dos paises emergentes
da America Latina. Uma vez garantidos os objetivos
de reequilibric no balango de pagamentos e recupe-
ragdo das reservas cambiais, a manutengdo dos pa-
tamares de juros abriu espago para a convivéncia de
duas situagdes gque, de certa forma, encurtaram a
abrangéncia e arrefeceram a intensidade das criticas
a condugéo da administragdo econdmica.

A primeira corresponde & continuidade do re-
presamento do valor do cambio, compensando os
prejuizos dos exportadores pela realizagéo de opera-
gOes de Adiantamento de Contratos de Cambio
(ACCs) e, por extensao, possibilitando a obtengao de
ganhos financeiros internos sobre as divisas estran-
geiras recebidas antecipadamente. A segunda cons-
titui a pessibilidade de ampliagdo das receitas finan-
ceiras de parcela dos agentes econdmicos
(particularmente grandes industriais), mediante o di-
ferencial de juros via captagdo de recursos externos.

Os estragos provocados por essa intransigen-
te condugdo do Plano de Estabilizagdo podem ser
sintetizados, no lado real da economia, pela pronun-
ciada desaceleragdo do ritmo de produgio e negé-
cios, decorrente da redugdo do consumo e do
aumento do nivel de inadimpléncia dos consumidores
€ empresas, afetando negativamente as decisdes de
novos investimentos.

Sintormaticamente, houve aumento do desem-
prego e encelhimento da massa salarial no pais, pres-
sionando as contas da previdéncia social — com o
retorno dos déficits operacionais a partir de junho —e
ampliando os saques do Fundo de Garantia por Tem-
po de Servigo (FGTS), ambas as rubricas alimentadas
por contribuigtes sobre os saldrios. O subsetor da
construgao civil paulista dispensou 106 mil pessoas
entre janeiro e outubro de 1995, segundo a Federagéo
dos Trabalhadores da Construgdo Civil do Estado de
Sao Paulo, representando cerca de 15,3% do contin-
gente empregado. Em termos absolutos as demis-
soes equivalem ao total ocupado pela industria auto-
mobilistica, configurando o menor nivel de emprego
em quinze anocs (588 mil) e a metade dos empregados
em fevereiro de 1990. A contragdo verificada esta
intimamente atrelada & auséncia de financiamentos
imobiliarios, as insuficientes e onerosas linhas de cré-
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dito, aos cortes nos gastos publicos e & inadimpléncia
do setor pablico junto a varias empreiteiras.

Estatisticas do IBGE revelam que o Produto
internc Bruto (PIB) brasileiro decresceu 5,35% entre
abril e setembro, com ajuste sazonal, puxado pelo
setor industrial (queda de 10,6%). Essa performance
denota uma situagdo recessiva, tecnicamente de-
monstrada pelo declinioc da medida da produgéo de
bens e servigos por dois trimestres consecutivos.

A par disso, a area financeira contempla uma
substancial impulsdo do estoque da divida piblica,
mais que proporcional & expansdo da arrecadagio
tributéria e comparével apenas ao intervalo anterior ao
Ptano Collor, fragilizando o passivo de estados e mu-
nicipios — ponto critico ac saneamento do setor —,
forgando o desvio de recursos do orgamento de cus-
teio e investimento e estreitando suas possibilidades
de atuagdo em programas sociais compensatdrios.
Estima-se que em 1995 o governo federal tenha gasto
R$ 20 bilhdes com a rolagem da divida, diminuindo a
j& fragilizada capacidade de dispéndio pUblico, de-
vendo o déficit operacional do setor pdblico atingir
entre 3,5% e 4% do PIB.

Tais nimeros evidenciam o enorme custo fiscal
da estratégia cambio-juros e confirmam as suspeitas
de que o governo teria exagerado na terapia contra-
cionista, provocando instabilidade nas drbitas produ-
tiva e financeira. O somatdrio dos fatores crise finan-

ceira do setor agricola, inadimpléncias/finsolvéncias
no varejo, progressivos déficits fiscais e turbuléncias
bancérias localizadas - refiexos das dificuldades de
adaptag8o do sistema financeiro 4 transformagso de
um regime de inflagdo mensal de 50% para outro
préximo de 1% — conforma o conjunto de efeitos
colaterais da equagdo juros-cAmbio.

Frise-se gue o descontrole fiscal ou das contas
publicas nos varios niveis de governo tende a se
transformar no principal problema do Plano Real. Nao
obstante o governo ainda desconhega o volume e
fluxo de moeda subsidiada a ser utilizada pelo Progra-
ma de Estimulo & Reestruturagfo do Sistema Finan-
ceiro {FH@ER}, estimam-se desembolsos de recursos
publicos da ordem de R$ 10 bilhSes para financia-
mento da absorgdo do Banco Nacional pelo Uniban-
co, socorro financeiro aos estados e viabilizag&@o da
venda do Banco Econdmico, provavelmente cobertos
com titulos aceitos pelo valor de face e negociados
com deségio no mercado.

O apoio oficial ao segmento intermediario fi-
nanceiro — sob a alegagéo de riscos de efeito domind
— assume caracteristicas polémicas, na medida em
que impede que as forgas de mercado procedam ao
trabalho de eliminagdo de instituigdes ineficientes,
incapazes de sobreviver sem a fonte extra de receita
representada pelo floating nos tempos de inflagao
elevada.

A estratégia de aperto monetdrio, juros altos e sobrevalorizagdo do real praticada pelo
govemo federal provocou redugao da rentabilidade financeira da agricultura, da produgao
industrial e das receitas fiscais paranaenses.

Mo caso do Parana, a restrigdo monetério-
orgamentaria, os juros reais elevados e a defasagem
cambial explicam o quadro de descapitalizagio e
inadimpléncia dos produtores rurais, de pronunciada
diminuigdo da produgio industrial, de retragdo do
movimento comercial e de declinio das exportagtes,
inclusive para os paises do Mercosul. Inicialmente o
fenémeno atinge com maior intensidade os munici-
pios do interior, dado o peso das atividades rurais nas
respectivas bases produtivas, retratando a paralisa-
géofestagnagdo da comercializagdo e industrializa-
¢do da colheita de verdo e transagGes correlatas
(envolvendo transportes, bancos, iméveis, insumos,
entre outras).

A partir de abril, 0 programa juros-cmbio co-
mega a afetar negativamente os ramos econdmicos
sediados na Regido Metropolitana de Curitiba (RMC)
- metal-mecanica, petroquimica e construgio civil —,
ciclicamente atrelados 4 dindmica da estrutura produ-

tiva em nivel nacional. Tanto que a taxa de desempre-
go na RMC, apurada pelo IPARDES/DIEESE, salta de
10,3% da Populagdo Economicamente Afiva (PEA),
em margo, para 11,6% em outubro e novembro, € 0
nimero de pedidos de faléncia acumulado entre ja-
neiro e outubro de 1995, em Curitiba, aumenta 148%
em relagdo ao mesmo periodo de 1994. No Estado
como um todo, as faléncias registraram incremento de
58,1% no periodo de janeiro a novembro deste ano,
conira idéntica base de 1994 (204 versus 129), segun-
do levantamento da Junta Comercial do Parand. Por
tudo isso, observa-se declinio da arrecadagao fiscal,
comprometendo a capacidade de gasto e investimen-
to da administragéo piblica.

Especificamente na agricultura, varidvel-cha-
ve para a performance sécio-econdmica estadual, os
impactos adversos incluem desde a depreciagao dos
ativos dos produtores (terras e maqguinas), insolvéncia
de atividades de apoio como fabricacio de sementes
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e adubos, problemas de liquidez de algumas coope-
rativas, acentuagao dos fluxos migratérios, interrup-
¢ao do processo de modernizagdo, entre outros as-
pectos, até o comprometimento do desempenho da
safra 95/96 e de vérias etapas da base produtiva
regional atreladas & agricultura,

Calcula-se que os pregos da terra no Parand
cairam 35% em média entre janeiro e outubro de 1995,
por duas razdes principais:

a) o declinio da atratividade da agricultura
enqguanto opcado de investimento por conta
das injuncfes de politica econdmica em
geral e da inexisténcia de politica agricola
em particular;

b) o aumento da oferta de iméveis devido
principalmente & necessidade de quitagdo
dos débitos de crédito rural por parte dos
produtores, em uma conjuntura de encurta-
mento de liquidez e descapitalizagéo gene-
ralizada. Essa situagdo dramética advém
do descumprimento dos compromissos as-
sumidos pelo governo federal por ocasido
da divulgagdo do plano de safra em agosto
de 1994, particularmente quanto aos pre-,
¢0s minimos e a concessdo de financia-
mento para comercializagdo, contribuindo
para a intensificagdo da tendéncia de que-
da dos pregos dos produtos agricolas.

Projegtes do Departamento de Economia Ri-
ral da Secretaria de Estado da Agricultura e Abaste-
cimento (SEAB/DERAL) apontam aprecidavel declinio
do valor da produgdo da safra de verdo paranaense
em 1995 em relagdo a 1994 (US$ 2,291 bilhdes versus
US$ 2,540 bilhdes), puxada pela depreciagdo das
cotagbes de soja e milho. Nem mesmo o pontual
desempenho positivo da rentabilidade financeira da
triticultura — por conta da elevagdo dos precos asso-
ciada & redugfo da produgio e estoques mundiais —
conseguiu reverter o quadro catastrofico (tabela 1).

TABELA 1 - VALOR DA PRODUGAD, PREGD MEDIO E TAXA DE CRESCIMENTO
ANUAL DAS PRINCIPAIS LAVOURAS DE GRADS, NO PARANA -

199411995
VALOR DA PRODUGAD PREGO MEDIO
{USS MILHOES) sy
PRODUTOS TAXADE TAXA DE
1994 | 1995™ | CRESC. | 1904 | 19957 | cRESC
%) %)
Lavowras de Verfio 2539760 2291.073 979
Agodac 188261 215827 1464 668 656  -180
Aoz Irrigado 19851 20005 078 1168 1250 0.78
Aoz Sequeirg 27482 24330 1147 W0ST 1007 473
Caté 220750 15563 -9285 245 212 1347
Feiio de Cor 289520 227766 2144 4079 2840 -30.38
Mithe: B0ZAT1  BE1AE 73 584 5™ 4mM
Soj 990.395 925029 S8 10 887 1136
Lavours de kverno 171285 201214 1TAT.
Triga 15734 177507 1624 825 950 16
TOTAL 2711045 2492287 807
FONTE: SEAB/DERAL

(1) MgodFo (2moba) arroz imigade (saca de 50 kgh 21TE2 sequeing faca de 80 k)
caff fkg renda) e feiffo, mitho # sofa (saca de 60 k)

O cultivo do trigo preservou a trajetéria de
diminui¢do da area plantada em virtude dos desesti-
mulos oficiais, com énfase para o fim da equivaléncia-
produto, a corregdo dos fingnciamentos de custeio
pela Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP), a reduggio
do prego minimo e o prosseguimento da realizagio de
compras externas sub_sidiadas na origem.

Em 1995, os resultados econdimicos pouco
animadores e as indefthigbes na politica agricola de-
vem ocasionar decréscimo de 3,7% na 4rea plantada
com lavouras de verdo no Estado, em relagio ao ano
anterior, particularmente nas culturas de algodao, mi-
Iho, arroz e feijéio, o que pode representar redugéo de
produgdo de mais de 1 milhdo de toneladas.

Seguindo essa mesma tendéncia, a produgdo
industrial do Estado experimentou recuo de 4,77%
entre janeiro e outubro de 1995, contra idéntico inter-
valo de 1994 - desempenho cposto ao nacional, que
acusou crescimento de 3,90% —, liderado pelos géne-
ros fumo, vestudrio e calgados, quimica, couros e
peles, produtos alimentares, madeira e material elétri-

co e de comunicagdes (tabela 2).
TABELA 2- TAXA DE CRESCIMENTO DA PRODUGAD DA INDUISTRIA EXTRATIVA
E DE TRANSFORMAGAD DO PARANA, SEGUNDO CLASSES E
GENEROS DE ATIVIDADES - 1995

TAXA DE CRESCIMENTO (%)
CLASSES/GENEROS — Acomuleds
Jan-Out
Indiistriz Geral 851 477
Extrativa Mineral 2941 1353
Trarsformagdo -850 482
Minerass ndo-Metificos 12me 16,12
Metzlurgia 18,58 233
Mec3nica -26.59 21,85
Material E¥tricn & de Comunicages 45,72 826
Material de Transporte 2 5098 7.80
Madeira -2 85 513
Mokdging 5,08 2440
Papel & Papedo -11,26 0,02
Bomacha 4375 455
Couros e Peles -26,32 AT26
Quimica 599 1523
Perlumaria. Sabbes & Velss 455 12,87
Produos de Matéria Pikstica 23 A5
Tl 17,33 8,12
WVestudrio, Calcades ¢ Artefatos de Tecidos 61,55 -12.04
Produtos Alimentares 3,55 1275
Bebidas 631 mn
Fumo 19,89 -2m
Brasil -2.30 3.90
FONTE: IBGE'DPESDEPARTAMENTD DE INDUSTRIA
NOTA: Base de comparago: igual perfodo do ano anter

Parece oportuno reiterar que esses constran-
gimentos & produgdo agricola e industrial e seus
desdobramentos sobre o restante da economia regio-
nal determinaram o delineamento de uma curva des-
cendente de arrecadagdo do Imposto sobre Circula-
¢80 de Mercadorias e Servigos (ICMS) no Estado a
partir de abril, 2 despeito do esforgo do aparelho
fisco-arrecadador no combate & sonegagio e evasdo
fiscal, através de operagdes integradas de fiscalizagio
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em todo o Estado e da tentativa de recuperar debitos
tributérios pendentes de pagamento (Programa "Co-
brar Bem"), impactando especificamente no més de
setembro e estabilizando-se em patamares 10% infe-
riores ao pico do real apurado em abril (tabela 3).

TABELA 3 - ARRECADAGAD DO ICMS NO ESTADO DO PARANA- JUL 199¢-

NOV 1995
ICMS INDICE DE
PERIODOS (RS milhdes) (abr /1985=1

1994
Julho 100.744,00 57,10
Agosto 128.286,00 7N
Setembro 141.718,00 80,32
Qutubro 137.761,00 78,09
Novemnbro 143.506,00 81,33
Dezembro 151.068,00 85,62

1995
Jangiro 156.791,00 89,86
Feverein 139.760,00 79,21
Margo 130.536,00 7398
Abril 176.433,00 100,00
Maio 138.101,00 78,27
Junho 159.058,00 90,15
Julho 148.683,00 8427
Agosto 149.909,00 84,96
Setembro 162.411,00 92,05
Outubro 153.495,00 87,00
Novembro!” 158.431,00 89,80

FONTE: SEFA

#7) Demonstrativo Financeir.

QO discurso do Executivo Federal sublinha que
estaria encerrada a fase mais aguda do processo de
desaguecimento, bastando esperar os reflexos defa-
sados da flexibilizagdo monetéria langada pelc Banco
Central a partir de agosto/setembro, j4 demonstrados
pela recuperagao da atividade industrial em outubro,
com expansdo de 4,04% nas vendas, em face de
setembro, motivada pela diminuigdo da inadimpléncia
e dos estoques. Mesmo assim, cumpre reconhecer a
precariedade dos mecanismos de politica fiscal dis-
poniveis — Unica saida para a diminuigdo estrutural
dos jurcs e o realinhamento cambial.

Ma verdade, as reformas tributaria, administra-
tiva e previdencidria em discussdo no Congresso

Nacional, ao invés de contribuirem para a elevagdo da
poupang¢a do pais, deverdo oferecer, no maximo, so-
lugdes transitérias ou remendos para o desequilibrio
das finangas piiblicas (Fundo de Estabilizagio Fiscal,
Contribuicdo Provisoria sobre Movimentagdo Finan-
ceira e flexibilizagdo da estabilidade no servigo pa-
blico), desviando recursos (IR e IPl) de estados e
municipios para a Unido ou, em outras palavras, des-
locando déficit do governo federal para os outros
niveis.

Nao foram discutidos, até aqui, temas como a
redefinigdo de receitas e encargos entre as trés esfe-
ras de governo (Unido, estados e municipios), em
razdo dofgcrudescimento das resisténcias politicas e
praticas paroquiais em ano eleitoral, em favor da
néo-racionalizaco de gastos e da despreocupagac
com a preservagdo do legitimo interesse pablico.

No ‘terreno das deliberagdes paliativas, o
Banco Central aprovou, em 29 de novembro de
1995, um micropacote de providéncias de politica
econdmica, visando, simultaneamente, atenuar a
contengdo do crédito ao consumidor, potencializar
os fluxos produtivo-comerciais de final do ano e
reverter as tendéncias e progndsticos desfavora-
veis manifestados nas estatisticas econdmicas para
1996, com énfase para a produgao, vendas, empre-
go, solvéncia, entre outros.

As decisBes incluem a dilagdo do prazo méaxi-
mo para as transagdes de empréstimo e financiamen-
tos de trés para seis meses; o estabelecimento do
retorno do financiamento através dos cartdes de cré-
dito, permitindo o parcelamento de 50% das dividas
em trés vezes; a zeragem do depdésito compulsdrio
sobre as operagbes de crédito dos bancos, antes
fixado em 5%; e a autorizagdo para a constituigdo de
grupos de consdrcios para eletrodomesticos e ele-
troeletrénicos com periodo minime de 24 meses.

As reformas em discussdo no Congresso Nacional tendem a transferir
déficits do govemo federal para estados e municipios.

Um exame preliminar do elenco de medidas
anunciado permite estimar uma evolugdo moderada
do consumo, derivada da extens&o das linhas de
crédito de trés para seis meses, em razéo da possi-
bilidade de utilizagdo de empréstimos, descontos de
duplicatas e de notas promissdrias pelas empresas,
e de expedientes como cheques especiais e crédito
direto por parte dos consumidores. Ja a reabertura
dos consdrcios deve apresentar repercussdes loca-
lizadas, devido especialmente & continuidade da
proibigdo de retiradas por lances. Calcula-se que

esta modalidade de venda passe a representar 6% da
produgéo de eletrodoméstitos contra os 3% atuais.

No fundo, trata-se ainda de medidas timidas e

isoladas, principalmente se forem consideradas trés
ordens de restrigbes:

a) os elevados patamares de inadimpléncia/in-
solvéncia de empresas e consumidores,
ocasionados pela gestdo monetaria contra-
cionista, aprofundada desde o segundo tri-
mestre deste ano ;

b) a permanéncia dos demais compulsorios
sobre as operagdes ativas dos bancos, com
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devolugdo prevista para janeiro de 1996
com base na média dos saldos entre 26 e
29 de dezembro ;

c) a intocabilidade do Imposto sobre Opera-
¢oes Financeiras (1OF), encarecendo o cus-
to do crediério para pessoas fisicas no mi-
nimo em 15% ao ano.

Em suma, as decisdes tomadas pelo Banco
Central devem refietir modestamente sobre o declinio
dos juros. A propdsito dos juros — pardmetro funda-
mental para as decisGes econdmicas presentes — o
Banco Central, ao sancionar taxas mais elevadas,
vem insistente e intransigentemente contrariando os
mercados, que apostam numa queda mais rapida,
compativel com a curva de estabilidade inflacionaria.

Dessa forma, o conjunto de resolugdes divul-
gado representa apenas uma nova e topica rodada
de flexibilizagdo do aperto monetario, notadamente
quanto ao acesso ao credito, neutralizado desde ou-
tubro de 1994, quando o consbimo comegou a dispa-
rar. Seu efeito sobre 0 movimento de fim de ano sera
diminuto, podendo, na melhor das hipdteses, relaxar
0 quadro de inadimpléncias e ativar as compras a
partir de meados do primeiro trimestre de 1996, época
de estacional contrag@o econdmica. Por essas ra-
z0es, tanto o retorno da maior parcela dos recursos®
esterilizados pelos compulsérios, estipulado para ja-
neiro, quanio a diminuigdo das limitagdes ao crédito,
nao devem provocar substancial expansao da liqui-
dez da economia nem comprometer as metas de
expansaoc monetaria.

O pacote de fim de ano deve minimizar as inadimpléncias e dar félego transitério
a economia no inicio de 1996.

Existem, ainda, dois aspectos a serem consi-
derados:

a) a pratica generalizada, nas grandes redes *

comerciais, de concessao de financiamen-
tos em até doze meses com recursos pro-
prios, tornando absolutamente indcuo o
relaxamento do crédito para os estabeleci-
mentos de menor porte, dependentes de
financeiras para a alavancagem das ven-
das a prazo;

b) a postura de cautela dos agentes econd-
micos, buscando evitar a repeticao dos ex-
cessos de endividamento cometidos no fi-
nal de 1994 .

Logo, a economia brasileira deve apresentar
apenas um movimento de recuperagdo sazonal no
curto prazo, vinculado as vendas de fim de ano, con-
formando um novo repique de expansao subseqiente
4 fase de desaguecimentofrecessdo. E uma seqiéncia
que tende a se repetir enquanto ndo forem atendidos
os requisitos essenciais & retomada auto-sustentada
do crescimento da produgdo, produtividade, emprego
de tecnologia e investimentos pesados em novas fa-
bricas com maior geragao de-emprego. Esse ultimo
ponto, a criagdo de novos postos de trabalho, reveste-
se de crucial importancia diante do quadro de amplia-
¢ao do desemprego estrutural por parte do parque
industrial — conseqiiéncia do progresso tecnolégico
efou da necessidade de adequagdio a um sistema
econdmico mais integrado interacionalmente —, sem
possibilidade de absorgdo por outros setores.

Os cenérios-mais provaveis para 1996 proje-
tam taxas de juros 16% acima da inflagdo anual,
prevista para 15%, desvalorizagao cambial préxima
de 10% e crescimento do PIB entre 3% e 4%, deno-

tando forte propensao ao regresso dos déficits comer-
ciais e conformando uma travessia demorada e aci-
dentada rumo a um ambiente macroecondmico mais
confortavel. Alids, o governo manifestou recentemen-
te nao cogitar alteragdes na politica cambial, partindo
do pressuposio de que os ganhos de produtividade
derivados da abertura econdmica ao exterior com-
pensam eventuais atrasos cambiais.

Ademais, em gque pesem a recuperagao das
cotagdes dos produtos primdrios nas bolsas interna-
cionais — por conta das previstes de diminuigdo de
produgao de estoques mundiais —, o razoavel volume
de estoques oficiais de alimentos e o satisfatdrio nivel
de reservas cambiais, facilitando a realizagdo de im-
portagdes, o PIB agricola deve apresentar variagao
negativa, reduzindo a oferta interna efou as disponibi-
lidades para exportagdo e voltando a pressionar as
taxas de inflagdo. Paralelamente, a escalada do de-
semprego e o conseqlente abrandamento dos movi-
mentos salariais devem manter reduzidas as pressdes
provenientes da demanda interna.

De uma dtica estrutural, parece importante o
reforgo dos instrumentos de politica fiscal, garantindo
o saneamento definitivo das contas publicas , median-
te o ajuste entre dispéndio piiblico e nivel de receitas
fiscais — condigdo bésica para a redugio dos juros, 0
ajuste cambial e a diminuigdo dos custos e elevagdo
da produtividade e eficiéncia do parque produtivo
operante no pais -, que, por seu turno, passa pela
intensificagdo das negociagdes politicas em favor da
discussdo e aprovagao das reformas tributdria, admi-
nistrativa e previdenciéria pelo Congresso Nacional.,

Os resultados concretos de tais iniciativas de-
vem amadurecer a partir de 1997, em razdo de o ciclo
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eleitoral provocar, de um lade, o recrudescimento da
resisténcia de governantes de estados e municipios a
programas de ajuste contrérios a seus planos paliticos
e, de outro, 2 ampliagdo dos movimentos por maior
flexibilizag@o no tratamento e rolagem das dividas
estaduais.

Diante dessas perspectivas pouco promisso-
ras, & necessaria, de imediato, uma reformulagdo da
estratégia de estabilizacao, priorizando o langamento
de estimulos as exportagdes, acoplados a uma politi-
ca industrial que privilegie a reestruturagdo (rumo &
modernizagdo e & competitividade) de ramos de ati-
vidades inviabilizados pelo aumento da concorréncia
externa propiciada pelo atraso cambial. O real sobre-
valorizado diminui a competitividade e as chances de
as exportagdes sustentarem o crescimento e transfor-

ma a abertura econdmica em permanente risco a
estabilizagdo.

Cabe também articular mecanismos institucio-
nais de apoio a segmentos menos dependentes da
variavel cambial e com forte potencial de absorgéo de
méo-de-obra, como a construgéo civil, contribuindo
para a atenuagéo do desemprego conjuntural resul-
tante da recessé@o. Messa diregdo, a recente liberagdo
de R$ 717 milhdes para financiamento da casa prépria
a pessoas com renda entre 3 e 12 salarios minimos &
mero paliativo. Na verdade, a absorgdo da mao-de-
obra expulsa pela modemizagao do campo por parte
da construgdo civil depende da recriagdo de um
sistema ds financiamento abrangente e acessivel as
camadas mais pobres da populagao.
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