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A VERDADE CAMBIAL

As repercussies ¢ os efettos, sobre a vida do pais, das
medidas de politica cambial adotadas pelo atual Govirno jus-
tificam o interésse da opinido piblica em conhecer os seus fun-
damentos tedricos e objetivos prdticos. A fim de proceder
andlise das recentes Instrucies 204 e 205, da SUMOC, convi-
damos nm especialista no assunto, Dr, JoRo GARCIA, ex-Pre-
sidente do Banco Comercial de Minas Gerais. Suas notas, ore
divulgadas nesta segio, tém wm sentido meramente elucida-
tiwo, nelas, as duas importontes Instrucdes sio examinadas
com rigorosa objetividade, sem as deformagbes geradas pelas

paixdes de cardter politico.

A InstrUGAo 204

AS modificagbes cambiais con-
substanciadas na Instrugio
204, da SUMOC, vinham sendo
de hi muito preconizadas por es-
pecialistas cuja autoridade nio
pode ser posta em diivida, Na rea-
lidade, o sistema cambial brasilei-
ro tem acompanhado muito lenta-
mente a evolugio dos negdcios na
esfera internacional.

Apéds rigido contrdle cambial im-
posto pela I Guerra Mundial so-

mente em 1951 {oi criado o mer-
cado livre de cambio, que substi-
tuiv o antigo mercado negro, tio
comum durante a guerra e no
apos-guerra. Entretanto, esta lei
do cambio livre, embora n3o regu-
lamentasse nenhuma transacio co-
mercial, pois apenas favorecia o
turista e as Companhias estrangei-
ras na remessa de royalties, juros
e dividendos, teve uma aspecto al-
tamente moralizador, que foi a eli-
minagio do vergonhose mercado
negro de cambio.
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Nio obstante esta lei, téda im-
portaciio ou exportacio dependia
de licenca da famosa CEXIM, de
triste memdria. Esta chamava a
sl téda a cambial decorrente da ex-
portagio, confiscando-a na base de
Cr$ 1850 por délar americano
ou equivalente, cambial esta que
seria vendida ao importador na-
cional iquele mesmo prego de Cr$
18,50; e o produto importado com
€ste dolar seria livremente vendi-
do ao consumidor brasileiro até
por Cr$ 300,00 o ddlar. Era um
auténtico deslocamento de fortuna
de um setor da economia nacional
para outro setor, sem nenhuma
vantagem para a nacdo,
Tsto significava fechar a porta
4 exportagio brasileira e abri-fa
a importacio. Mas, como todos
os desmandos na ordem econdmi-
ca trazem inexoravelmente imedia-
ta punicfio, nio faltou muito que
todos os nossos produtos exporti-
veis se tornassem gravosos.
Assumindo a pasta da Fazenda,
0 Sr. OswALDO ARANHA pis em
vigor a Instrugdo 70, na qual se
extinguiu a CEXIM, e aboliu o
privilégio do ddlar de Cr$18,50, ao
importador, criando-se o sistema
. de letras de clmbio; a Instrucio
afastava o arbitrio do govérno de
criar beneficiados ao dar-Thes do-
lar de Cr$ 1850 e, ao mesmo
tempo, bonificava todos os nossos
produtos exportaveis, inclusive o
café, e colocava outros no cimbio
livre.

" Apesar de conter falhas, a Ins-
trugiio 70 foi um grande passo, na
sua época, para o caminho da ver-
dade cambial. S6 o fato de ter
abolido a CEXIM, evidencia a sua
grande utilidade.
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Posteriormente, outras instru-
¢les vieram complementar a Ins-
trugio 70. A mais importante,
porém, foi a do Ministro Lucas
Lores, de n. 192, que mandava
colocar no cimbio livre todas as
hossas mercadorias  exportaveis,
exceto o cacau, o café e a mamo-
na. Com essa instrugdo e outras,
o Ministro Lucas Lopes elevou
o dolar de custo de Cr§ 58,00
para Cr§ 80,00 e posteriormente
para Cr$ 100,00. Essas providén-
cias, ahsolutamente indispensiveis
para que caminhissemos no senti-
do de realidade cambial, custou ao
Sr. Lucas Lopes um enfarte do
miocirdio, obrigando-o a afastar-se
do Ministério.

O délar de custo é aquéle que
as autoridades obtinham pelos Cr§
18,50 mais as bonificagdes dadas
aos produtos de exportagio. O dé-
lar de custo procurava representar
efetivamente o custo do doélar. En-
tretanto, com a voragem inflacio-
naria dos dois 1ltimos anos, trazia
em conseqiiéncia a imediata eleva-
¢io dos custos do produto nacio-
nal, inclusive o de exportagio. Isto
compelia o govérno a rever comns-
tantemente as honificages a ex-
portagio, o que acarretava a ele-
vacio do ddlar de custo. A ulti-
ma fixacio do ddlar de custo de
Cr$ 100,00 se deu em principios
de 1959 ; portanto, ha mais de dois
anos.

Com as freqilentes elevagfes das
bonificacfes decorrentes do pro-
cesso inflaciondrio, ésse dolar, de
custo, (isso levou o Professor Eu-
GENI0 GUDIN a chami-lo de “dé-
lar abaixo do custo’), custava ao
govérno cérca de Cr§ 200,00.

Cedendo, coma cedia, o ddlar
gue lhe custava Cr§ 200,00 por




Cr$§ 100,00, para importagio de tri-
go, gasolina, papel de imprensa ¢
para algumas indistrias julgadas
andispensivels, o govérno criava
um setor privilegiado na economia
nacional.

Alguém teria que sair prejudica-
do com essa operagio “felipeta”.
Se ndo, vejamos: de uma receita
cambial estimada em um bilhdo e
400 milhdes de dblares, 700 mi-
Ihdes eram vendidos a Cr$ 100,00,
quando custavam realmente Cr§
200,00, Somente ai estava uma di-
ferenga de 70 bilhdes contra o Te-
souro Nacional. Que fazia o goveér-
no para cobrir essa diferenga?
Simplesmente, punha a “guitarra”
em funcionamento e emitia papel
moeda.

O Sr. JAnio QUaDROS, com umg
equipe de Ofimos assessores, nio
teve dividas em liquidar a “men-
tira cambial” pondo em vigor a
instrugiio 204 da SUMOC, con-
substanciada no seguinte;

¢) elevou o vergonhoso délar
de custo de Cr$ 100,00 para Cr$
200,00,

b) transferiu para o mercado
livre a importagio dos produtos
constantes da categoria geral;

¢) diminuiu o prazo das letras
de exportagio;

d) majoroun a quantia em cru-
zeiros recebiveis no ato da expor-
taco.

Sobre as conseqiiéncias da 204,
j4 vimos muita coisa boa, inclusi-
ve as magnificas exposicoes do Mi-
nistro CLEMENTE Mariani, Vi-
mos também muita “‘enxurrada”,
como de alguns pseudo-economis-
tas que afirmavam que a Instrugdo
204 iria custar a Nagio 150 bi-
Ihées de emissdes de papel moeda.
Nunca se viu tamanho absurdo;
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como muite bem diz o Professor
GupIN, “éstes cidadios devem ter
sido roubados por seus professores
na escola primaria”.

Todavia, a verdade meridiana é
a seguinte:

1.6 a Instrugio 204 elimina o
principal foce da inflagio brasi-
leira ;

2.% favorece a exportagio bra-
sileira e dificulta a importacio;

3.2 salvon financeiramente a
Petrobris;

4.2 incentivou a produgio na-
cional do trigo;

5° deu um grande passo no
sentido da unificagio das taxas
cambiais.

E evidente que, disciplinando se-
tores hasicos da economia, como o
petréleo e o trigo, traria reflexos
no custo de vida. Esta repercussio,
porém, & perfeitamente controlavel
como o organismo humano quando
se submete a uma intervenciio ci-
rargica. Eliminando um dos prin-
cipais focos de nossa inflagio, nao
obstante algumas elevagdes no
custo de vida, evitou o pgovérno
uma elevagio absolutamente incon-
trolavel, que viria fatalmente em
conseqiiéncia das emissdes macigas,
se nio fosse posta em vigor a 204.

A situacdo cambial era simples-
mente terrivel. Para uma receita
de 1.400.000 de ddlares, que ain-
da nfo dava para as nossas neces-
sidades, cérca de 50 % estava
comprometida com 0s nossos com-
promissos no exterior. O govérno
passado, necessitando de cruzeiros
para evitar uma inflagio galopan-
te, vendeu P.V.C., isto é, cam-
biais que nfo possuiamos, corres-
pondente a quase toda a receita
do exercicio de 1961. Isso tornava
nosso balanga de pagamentos sitn-
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plesmente desesperador. Sé havia
um recurso para contornar o gra-
ve desequilibric: aumentar a ex-
portagio e restringir ao maximo a
importagio. Fol o que féz o go-
veérno.

Dobrando o faturamento da Pe-
trobris, aumentando o guantum de
arrecadagio decorrente do impés-
to tmico sobre combustiveis liqui-
dos, elevou em mais de vinte bi-
Ihoes de cruzeiros a receita da nos-
sa companhia petrolifera. Nio é
necessario dizer o que significa a
Petrobras para a vida econdémica
brasileira, O reforgo financeiroe que
lhe trouxe a Instrugio 204, por
si 5§, justifica algumas restrigbes
daquela medida cambial e finan-
ceira

Stubsidiando, como o fazia, a im-
portagio do trigo, o govérno pre-
judicava a producio nacional da-
quele cereal. Tanto isso é verda-
de que chegamos a produzir um
milhio de toneladas de trigo, pro-
dugiic essa que caiu para pouco
mais de 300 mil toneladas,

A manipulacio de taxas cambias
é um artificialismo, que, mais dia
menos dia, nossas autoridades mo-
netirias serfo compelidas a su-
primir, Além de inteiramente ino-
perantes, essas taxas criam privi-
iégios e detrimentos para setores
da economia, acarretando, em con-
seqliéncia, pontos de estrangula-
mento cujos efeitos danosos o povo
€ que sofre.

Em sa consciéncia, sOmente
aplausos merece a verdade cambial
instituida com a Instrugio 204 da
SUMOC.

A IxstrUgAo 205
Com o objetivo de regulamen-

tar a comercializacio da safra ca-
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feeira 1961-1962, bem como das
cambiais oriundas dessa exporta-
¢do, a SUMOC expedin a Instru-
¢io 205. Profundas serio suas re-
percussfes na estrutura da eco-
nomia nacional, pois o café sem-
pre foi e serd, por muitos anos, »
nossa principal fonte de divisas.
O Brasil ja forneceu quase 80 %
do café que era consumido no mer-
cado mundial. Com uma posigio

estatistica favoravel, nio nos era ~

dificil ditar regras no coméreio in-
ternacional do produto. Por essa
razao, desde o convénio cafeeiro de
Taubaté, em 1906, vimos susten-
tando os pregos no mercado mun-
dial.

A nossa preocupagdo Unica era
sempre obter aior quantidade de
divisas pela menor quantidade de
café. Essa politica errdnea, deno-
minada pelo ex-Ministro da Fa-
zenda Sr. Jost Mawria WHITA-
KER, de “politica de segurar o
guarda-chuva para os nossos con-
correntes”, levou o Brasil de for-
necedor de quase 80 % de café do
consumo mundial, para fornecedor
de menos de 45 %.

Houve Ministros da Fazenda
que sustentaram o preco de 86
cents de délar por libra-péso, em
Nova York, preco ésse que cor-
respondia a cérca de 110 ddlares
por uma saca de café, sem atentar
para os coficorrentes e as qualida-
des do produto.

Essa politica suicida do nosso
principal produto de exportagio
levou-nos a situagio vexatdria de
ter a nagio que produzir o caié
para vendé-lo ao govérno, e ter
éste que emitir papel-moeda para
compri-lo e armazena-lo, como vi-
nha sendo feito nesse tltimo qiin-
qiiénio. As medidas disciplinadoras
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do comércio cafeeiro eram sempre
tomadas de afogadilho, para re-
solver determinada emergéncia ou
pressao, sem tocar fundo no pro-
blema.

Em sintese, pode-se afirmar o
seguinte: as autoridades monetd-
rias sempre se preocuparam em
auxiliar o café; mas, tudo aquilo
que lhe davam com uma das mAos,
tomavam-lhe com as duas. Com o
proposito de proteger o café, vem-
se, ha mais de 15 anocs, guardando
o produto, com enorme confisco.

Analisemos o que seja o confis-
co. Anteriormente 4 Instrugio 205,
a meédia ponderada do ~dolar no
cambio livre era de Cr$ 250,00
Para todos os produtos de expor-
tacio, o exportador nacional ven-
dia seus produtos e convertia seus
dolares na base acima referida, com
excecio do cacau e do café. Por-
tanto, ¢ café tinha um gravame de
quase 70 %, impdsto pela autori-
dade ptiblica, que fixava arbitra-
riamente o prego de Cr$ 90,00 pelo
délar ou moeda equivalente, pro-
venientes da exportaciio de café.
Isso é que se chamava de confis-
co cambial. Evidentemente, era um
auténtico confisco, que violava o
preceito constitucional assegurador
da propriedade privada, Pretenden-
do justificar tal confisco, as au-
toridades monetirias criaram um
Fundo de Recuperacio e Moder-
nizagio da Lavoura, onde se cre-
ditava o saldo dos &gios, em sua
maioria provenientes do café, sal-
do ésse que atingiu LilhGes de cru-
zeiros e que serviu para tudo, me-
nos para auxiliar a lavoura ca-
feeira.

Na campanha presidencial, o Sr.
JAnto Quapros afirmou, peremp-
toriamente: ‘““Sendo eleito, acaba-
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rei com o confisco cambial que one-
ra o café”. Os estudiosos do as-
sunto viam certa dificuldade na
concretizagio désse enunciado, vis-
to como a situagio cafeeira, além
dos intimeros reflexos que advi-
riam de qualquer mudanga cam-
bial, ainda tinha para agrava-la a
super-produgio mundial, que esta-
mos enfrentando.

Qualquer modificagdo nesse se-
tor teria que atentar nos seguintes
problemas:

12 Num regime de super-pro-
dugdo, teriamos que impedir o
aviltamenio do prego em ouro, no
mercado mundial ;

2° Assegurar A nagio uma ra-
zoavel receita de divisas, uma vez
que o café é a nossa principal fon-
te dessa receita;

3.2 Estimular a venda do pro-
duto, por meio de uma politica
agressiva, conquistando  novos
mercados; para tanto, deveriamos
ter bom preco e qualidade;

4%  Desestimulo 4 produgio na-
cional de cafés de baixa classifi-
cacio, a fim de nio se agravar a
super-produ¢io;

5.9 Remunerac¢io justa ao agri-
cultor para compensa-lo dos cfei-
tos inflaciondrios que triplicaram
os custos de sua producio.

Pelos itens acima, vemos quan-
to era complexo o problema. Um
item parece antagdnico ao outro.
O grande mérito estard precisa-
mente em concilid-los. Exatamen-
te ésses sio os objetivos da Ins-
trucio 205, Para eliminar o con-
fisco que onerava o café, remu-
nerar de mareira justa o produ-
tor nacional, especialmente o pro-
dutor de cafés finos, assegurar ao
Govérno uma boa receita de divi-
sas, e desestimular a produgio de
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cafés inferiores, é que a atual equi-
pe que dirige a economia e finan-
¢as nacionais elaborou e pds em
vigor a Instrugio 203, Se nao, ve-
jamos:

Uma saca de café brasileiro da,
em média, 42 ddlares; désses, o
Govérno fixou uma quofa de re-
tengio de 22 délares ou equivalen-
te em outra moeda, por saca, des-
tinados a um fundo de ampara di-
reto 4 cafeicultura. Al é que esti
a sinceridade de propésitos. O go-
vérno vai amparar a lavoura ca-
feeira, sem emitir um centavo, com
recursos dela propria.

Mais uma vez fica dissipada a
mentira de que o café era causa
fundamental de npossa inflagdo.
Sempre afirmamos o contrario. O
café nunca estimulou a inflagio.
A verdade é que, se nfo féra o
saldo dos dgios {que se destinavam
a cobertura dos espantosos deficits
or¢amentarios), em maioria pro-
verdenles do café, a inflagio brasi-
leira ja teria provocado uma crise
social, de copseqiiéncias imprevi-
siveis.

Retendo o Govérno 22 dodlares
por saca exportada, numa exporta-
¢io de 18 milhGes de sacas, ter'a-
mos cérea de 400 milhdes de dé-
lares, que, ao cambio ponderado
de Cr$ 250,00 por délar, dariam
um fundo da ordem de 100 bilhdes
de cruzeiros.

O Instituto Brasileiro do Café
previu uma despesa de 63 bilhdes
de cruzeiros com a compra do ex-
cedente nfo exportivel, armazena-
gem, construgio de novos arma-
zens, etc., ficando ainda um saldo
favorivel, que mais tarde serd des-
tinado a eliminacio da cafeicultu-
ra marginal, Pela primeira vez ti-
vemos uma medida de longo alcan-
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ce, na qual se estimula a producio
de cafés finos, incentiva-se a ex-
partagio, nio se onera a nagio en
um centavo sequer € S¢ remunera
razoavelmente o produtor nacional

No tocante ao aspecto cambial,
a Instrucio 205 trouxe uma ino-
vacdo, hd muito reclamada nos
meios econdémicos e iinanceiros do
pais: venda das divisas do café
no cdmbio livre.

A fim de evitar quaisquer osci-
lagSes bruscas na taxa do dolar,
no mercade livre, o que fatalmen-
te influiria no preco do café, ficou
a Carteira de Cambio do Banco
do Brasil autorizada a reajustar a
taxa proveniente dessas cambiais,
sempre que variassem dos limites
de Cr$ 265,00 e Cr$ 275,00. Pro-
vidéncia justa e sensata, visto como
o comércio cafeeiro jamais poderia
ficar aoc sabor dos especuladores
de cambio,

Em sintese, pode-se dizer: ante
a grave conjuntura mundial do
café e as circunstincias da eco-
nomia nacional, a regulamentacio
do comércio da safra cafeeira de
61-62 corresponden, de modo ge-
ral, & expectativa dos brasileiros.
A 1pio ser os produtores de café
de haixa categoria, como os do Es-
tado do Espirito Santo; seu café
¢ vendido na base de US$ 33.00
por saca; com uma retengao de
22 délares, somente lhes restariam
11 délares, que, ao cambio de Cr$
265,00, dariam, em média, Cr$
3.000,00 por saca; entretanto, os
cafés finos de S8o Paulo e Sul de
Minas dariam até 45 ddlares por
saca de 60 quilos, ou seja, mais
de Cr$ 6.200,00.

Estamos no mundo da concor-
rércia e sO aquéles que dispbem




das melhores qualidades podem
vencer. Portanto, nfo se pode dei-
xar de aplaudir a orienta¢io gover-
namental, em que pése o reclamo
dos cafeicultores de baixa pro-
ducfo,

As autoridades monetirias do
pais caminham inflexivelmente no
sentido da verdade cambial, obje-
tivando a taxa dnica de cambio,
a0 mesmo tempo em que executam
a desinflaglo brasileira.

Que seria esta famosa desinfla-
¢doe? A diminuigio de rito do
processo inflacionario, sem deila-
¢do, até cstancar, de vez, as emis-
sbes de papel moeda, quando, en-
tdo, seria conseguida a estabiliza-
¢Zo dos pregos das mercadorias e
servigos. Trata-se, como se vé, de
wn ambicioso desideratum.

A melhor prova do acérto das
medidas postas em pritica pelo
atual Govérno estd no crédito de
confianga que todos os circulos fi-
nanceiros internacionais acabam de
dar-lhe, nio s& através do malor
empréstime concedido a um pais
sul-americano, mas também pela
consolidagiio das dividas externas
que tinhamos de resgatar nos pré-
Ximos anos,
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