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FATOS 18 TENDANCIAS DO SEGUNDO TRIMESTRE

t? fato de nao ter sido anunciedu, ginda, pelo nivo Go-
wrno, o swe politica econdmica global, torne dificil a apre-
ciagia das decisGes e projetos isoludos tornados piiblicos nos
seus trés primeiros meses, Na drea econdinica, poucas sdo as
decisdes que podem ser analisadas fora do contexio de wme
Politica global, ¢ como este wao ¢ conhecida, hé que fover
suposicies, por via indicwal, da sua configuracio provivel.
O risco envolvido nessa posigio exige prudéncio na primneira
interpretagdo dos fatos conhecidos, Fan térmos gerais, poder-
se-ig dizer, no entonto, que £sses primeiros micses se cerac-
terizam, ne dree dos projetos de naturegy econdmica ¢ finan-
veire, pela apresentagie, de formo intensa, de medidus espe-
cificas, por wma relative falte de coordenucdo na sua elabo-
ruclio e, finabmente, por wma dissociagdo enire o fase de
preparagiiv, no dmbito do Executivo, ¢ o do correspondente
debate no Legislative. Jd na drea da adminisiracido econdmi-
cad e financeira, ao coulrdrio, nota-se¢ certa lentiddo e, em
cerfos casos, como o do café, wma tadecisiov perigase,

FUR.\M em tal quantidade os
projetos governamentais e de-
cisoes de natureza econdnica neste
segundo {rinwestre de [904 que se-
riu impossivel fazer, nos linmites de
nossa  sintese, uma  analise que
abrangesse 1anto a agao governa-
mental como o comportamenio da
ceonomin nacional ¢ o das relagbes
econdiiicas internacionais. Por ou-
tro lado, o tempo decorrido desde

a revolugiio €, ainda, muily curto
para que se¢ possa anterpretar &
atitude dos empresirios e trabalha-
dores em face da nova politica eco-
némica gue APEnas comeca o ser
defintda,

Como fot na area fazendaria pro-
priamente dita ¢ue ocorreu a maior
produgio de leis e decisdes, o pre-
sente sintese se ocupard especifica-
mente dessa drea.
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MEDINAS  MONETARIAS 1 FISCALS

) ndmero de projetos de lei en-
viado pelo Focontivo ao Congres-
s0 ¢ apreciavel: Relorma Bancdria,
Reforma Tributarin de Finerglo-
cia, 'lane de llabitacio, loquili-
tato, Aantento de Salirios do Tan-
ciozalizimo Civil, Alteraciio no lm-
pisto de Consumoe e Alteragio na
Tel de Remessa de Taacros. Tsta
prestes aoser enviado o piojeto da
Reformun Agriria e esth antmeia-
da, ainda, wma Reforma Fributa-
ria. Deflinitiva, Tnire as decisdes
do xecnlive, cumpre mencionar,
pelo sen significadn, o Decreto que
reguln 4 execugio do orgaento
(Plano de Contengio) e as ins-
trucies da SUMOC u.?® 270 e
n.? 272, referentes ao sistema cam-
hial ¢ ao calé, o programa da sa-
fra aprovado pelo IBC, e as dire-
trizes para wma politica de ener-
gia apresentadas pelo Ministério
das Minas ¢ Iinergia.

E aparente, do conjunto de me-
didas propostas, de decisdes anun-
ciadas, bem conto de declaracdes
pblicas dos Ministros da Fazenda
¢ do Plancjamento, mma atitude
mental désses membros do Govér-
no, diante da conjuntura econdmi-
ca nacional, que poderia ser carac-
terizada por:

a) preocupacio
ria acima de tudo;

b) esperanca de redugio. do
ritmo do processo inflaciondrio —
a mniveis  definidos como  aceitd-
veis — em prazo relativamenie
curto;

¢) preferéncia por medidas fis-
cais e orgamentirias associadas a
uma pelitica de contenglio de sala-
riog e a um auxilin externo maci-

antiinflaciona-
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co. para aleangar a estabilidade e
@ retomady da expansio ccondmica,

A preccupacio antiinflactonaria,
ta alnal conjuntura, nio ¢ 56 do
Govérno, mas de toda o popula-
vio, Tl4, praticamente, unanini-
dade de opiniio quanto 4 necessi-
dacle de comtencho de um processo
que ameacava destruir toda o es-
trotora ccondmica ¢ soctal do pais,

Os  responsiveis diretos pela
Adrea cconomiien ¢ financeira tem,
no entanto, manifestado plblica-
wente wma fendéncia a explicar a
eslagnagio verilicada nos dois 1l-
timos anas através da propria ace-
leracio do processe inflaciondrio, o
que é discitivel, Os acontecimen-
tos politicos dos ultimos trés anos,
a descontinuidade administrativa, a
intrangiiilidade ¢ a Inseguranga
que caracterizavam ésse periodo
podem, muilo bem, tler sido os
principais responsiveis imediatos,
ndo so pelo agravamento da in-
flagio como pelo declinio do ritmo
do desenvolvimento. As  causas
profundas do processo sio de na-
tureza politica, institucional e tée-
nica. A ineficiéneia generalizada,
na Area privada como na irea go-
vernamental, estd na raiz do en-
cadeamento de fatéres econdmicos
e sociais que concorrem tanio para
a persisténcia do processo inflacio-
nirio comn para a insuliciéneia do
ritmo de desenvolvimento,

A posi¢io aparente das autori-
dades diretamente responsiveis
pela politica econdmica e financei-
ra as conduz, naturalmente, i ado-
¢io de medidas monetarias ¢ fis-
cais visando A contencio da infla-
¢io a prazo relativamente curto,
mesmo que a custa de um atraso
ta corregin das causas profundas
do processo.



Essa posicio € contraditdria com
as condigoes exigidas para a con-
tengio do processo inflaciondrio
através da eliminagio de suas cau-
sas profundas e so sc podera reali-
zar de forma lenta e progressiva,
demandando em algumas areas in-
vesinnentos significativos e trés a
quatro anos para a sua realizagio.

A prelertucia por medidas fis-
Cculs ¢ orgamentirias, associadas a
uma politica de contengfio de sala-
rios ¢ a um auxilio externo maci-
co, para alcaugar os ohjetivos
anunciados, parece, porfanto, con-
segiiéncia logica de uma preocupa-
¢io  antiimflacionaria  acima  de
tudo e de uma esperanga de redu-
¢io do processo a curto prazo,

Ora, as medidas ja adatadas on
proposias alé aqui, de modo geral,
parecem confirmar esta interpre-
tagio.

Na aren fiseal, as medidas i
propostas compreendem;

a)} A regulamentacao  de nm
Fundo de Tndenizacoes I'raballis-
tus, criado pelo Gouvérno anterior,
e alé aqui inoperante pela exis-
téneia dos titulos da Divida Trabh-
ca vos gnais deverian ser aplici
dos os recursos destinados dquele
Fundo, ) Fundo serd constitnido
comptilsoriamente ¢ mensalmente,
em cada emprésa, em wontante
igual a 3% da sua Fdlha de Sald-
ries. (O produte da arrecadagio
serd  aplicado  compulsoriamente
e Titulos do Tesouro Nacional,
com cliusula de prote¢io contra a
desvalorizagio da moeda. limbora
nio existany dados recenfes sébre
a economia nacional, estima-se (ue
¢ produto dessa arrecadacio po-
dgera atingir a 15 bilhies por més,
como dnts da pessoa juridica,

—
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b) A obrigatoriedade da corre-
¢io monetiria dos ativos imobili-
zados das emprésas, com a redu-
¢io para 5% do impésto de 10%
até anui vigemte no caso da corre-
gio voluntaria. Bsse impoOsto pode
ser substituido, A opgio da empré-
sa, pela compra de Titulos do Te-
souro Nacional, na proporgao de
2 wumidades monetarias e titulos
por wua unidade de impodsto, A
estimativa o valor dessa arreca-
dacio é ainda mais dificit que a
anterior. Admite-se, como ordem
de grandeza, importincia equiva-
lente a 25 bilhdes por nés duran-
te doze meses, a partir de noventa
dias da data em que {0r sanciona-
da a lel.

c) A hstitwicio do impdsta pa-
ra a constitvicio do Fundo de Tla-
bitagiu DPopular, & razio de 1%
sabre a olha de Sakirios. A esti-
mativi do valor dessa arrecadagio
¢ de B hilhAes por mics. A insti-
tuigio de i empréstimo compul-
sario sobre o valor das novas cons-
trughes de habitacoes de luxo, na
proporcio de 5% ¢ 10%, depen-
dendo «a sua calegoria.

d) Ainstituicko, no seguudo se-
mestre de 1964, de um adicional
de 3044 sObre o npasto de con-
sutio, A arrecadagio, nesse semes-
tre, devera ser da ordem de 15 bi-
lhoes por 1més.

e} A autorizagio as enprésas
para a dedugiio, do sea lucre bru-
to, de quotas anuais de depreciagio
relativas & corregio monetiria do
sen ativo fixo. No amo social de
1964, a Jedugho serd de 70% do
valor calculado. Essa providéncia,
ainda muito discutida no Cougres-
50, tenderd a reduzir o lucro fiscal
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e, portanto, o impdsto de renda a
pagar pela pessoa juridica, a par-
tir de 1965,

) A autorizagio as cmprésas
para a deducdo, no cilculo do lu-
cro, para os efeitos do pagamento
do Lipoésto sobre Lucros Extraor-
dinarios, de parcela destinada a
manutengio do capital de giro, em
fungio dos indices de desvaloriza-
¢lo monetdria publicados pelo Con-
Iho Nacional de Economia. fsse
dispositivo fard desaparecer, para
a quase totalidade das emprésas, o
onus do Impoésto sdbre Lucros Jix-
traordinarios.

g} O cancelamento, a partir de
janeiro de 1965, do empréstimo
compulsério sObre salarios ¢ ren-
das da pessoa iisica criado em 1963
peta Lei n° 4.242 e cuja arrecada-
¢io era origindriamente destinada
ao Fundo Nacional de Investimen-
tos, lssa medida importard em
uma redugio de recursos da pou-
panga real destinados a investimen-
tos da ordem de 120 bilhdes no
proximo ano, a pregos de hoje.

Analisado sob o scu aspecto pu-
ramente f{iscal, o conjunto de me-
didas até aqui propostas trard um
Otus progressive para as empré-
sas, no segundo semestre de 1964,
No primeiro semesire de 1965, ésse
Onus permanecera uniforme. Certo
alivio fiscal s¢ iniclard no segundo
semestre de 1965, ocasiio em que
devera ser pago o impodsto de ren-
da normal, da pessoa juridica, bem
como o impdsto sObre lucros ex-
traordinarios, relativos ao exerci-
cio de 1964,

Em [ungiio das estimalivas de
incidéncia antes indicadas, a arre-
cadagfio no scegundo scinestre déste
ano serd da ordem de 250 bilhGes
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¢ de igual nivel sera a do primei-
ro semestre de 1965, 1issas impor-
tancias correspondem a aproxima-
damente 3% do I'roduto Nacional
Bruto.

Para que se teniia uma idéu do
vulto dessa arrecadagio ¢ do signi-
ficado dessa tentativa de retirar re-
cursos atraves das emprésas, basta
compara-lo cont o valor do capital
de giro fornecido pelo sistema ban-
cario a todo o setor privado da
economia  nacional, que cra, on
principio de 1964, de 2.400 bilhdes
de cruzeiros.

Eslando as emprésas, de modo
geral, em crise de capital de giro,
lorna-se cvidente a impossibilidade
de arcarem elas, em um semestre,
com ¢&sse dnus de 250 bilhdes, ou
seja, 107 do total do salde dos
cipréstimos que obtém do sistema
hancirio. A medida que essa arre-
cadagio prosseguir, ou conseguiriio
as emprésas transferir aos seus
precos de venda a t{otalidade dos
novos tributos ou terd que ser am-
pliado o nivel de créditos bancd-
ri0s com o consegitente recurso a
expansio dos meios de pagamento.

s ambas as hipoteses, os re-
cursos carrcados para o Tesouro
Nacional através dessa tributacio,
com o fito de evitar a cobertura
inflaciondria do deficit do Govérno
Federal, terao cfeito tamhém in-
flacionario, por outras vias: au-
mento e precos ou expansio do
crédito.

Analisando as medidas propos-
tas, sob o seu aspecto econdmico,
cumpre observar, desde logo, o©
predominio do objetivo {iscal s6-
bre ns ohjetivos econdmicos & so-
ciais.

O adicional, por seis meses, de
0% sobre o impdsto de conswno



é, talvez, a medida mals negativa.
Toderd produzir cérca de 100 bi-
lhdes de cruzeiros, o que ndo é
muito e perturbara o nivel de pre-
GOs uma vez que propiciara win au-
mento generalizade que tenderd a
permanecer depois da extinglio do
adicional, Poderd ter, ainda, efeito
sobre a demanda, reduzindoe-a.

A complementagio da lei do
Fundo de Indenizagdes 1'raballiis-
tas vem consolidar uma tentativa
antiga e reiterada, finalmente ins-
tituida no Govérno anterior, pela
agio conjunta de um fiscalismo
exagerado, que di sempre prefe-
téneia 4 arrecadagio sobre a pes-
soa juridica, e do trabalhisme mais
demagdgico e incompetente. O
Fundo se destina a dar garantia
a dois tipos de indenizagies a que
pudem vir a tler direito os empre-
gados: o da dispensa individual,
que é ocorréncia normal na vida
das emprésas, e o da dispensa co-
letiva, que pode ocorrer por oca-
sifo da liquidagio de uma {irma.
O primeiro tipo de dispensa nio
exige a criagio de nenhum meca-
nismo de garantia, pois que as em-
présas terfio, em geral, condigdes
para fazer as respectivas indeniza-
¢Ges, ou se nio o puderem fazer
€ porque ja se aproximam da si-
tuagio configurada na segunda hi-
potese. Ora, para a garantia das
indenizagdes devidas por ocasido
da liquidagio de uma firma, um
Fundo por firma, como o propos-
to, nio poderi satisfazer. O sim-
ples uso da aritmética, sem recur-
s¢ a caleulos atnariais, mostra que
o Fundo gra instituido ¢ incapaz
de resolver a segunda garantia,

Admitindo-se que tddas as em-
prisas se heneficiemn ao extremo, o
que é provavel, da faculdade de

S ———————— e ]
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resgatar até 50% dos titulos subs-
critos para as indenizagbes indivi-
duais correntes, restariam, para a
constituigho do fundo de indeniza-
¢io coletiva, 50% da reserva ora
proposta. A razio de 1,5% sobre
a folha, para uma emprésa que
mantivesse nitmero constante de
empregados, essa resetva em titu-
los atingiria o equivalenie a um
més de salirio ao fim de 6 anos
e a dois meses ao fim de 12 anos,
¢ assim por diante. Considerando-
se, apenas, a indenizagfio hisica de
1 més por ano de servigo, a insu-
licifucia, da reserva [ica patente.
Proviavel seria que, ao fim de 6
anos, os empregados tivessem em
média mais de 1 ano de casa e,
ao fim de 12 anos em média, mais
de 2 anus de casa. A s¢ orgamzar
um fundeo com essa finalidade, sé
deveria incloir a segunda hipotese
nois que, emn relagio a primeira,
éle ¢ dispensavel e, ate certo pon-
to, inconivemiente pela tremenda
Lurocracia que trara a cada opera-
¢do de dispensa individual. Mas,
em relagiio a hipotese de garantia
das indenizagdes devidas na even-
tualidade de Hquidagio de firmas,
um esquema atuarial e a institni-
¢io de um fundo miituo de segu-
ros nwlhor resolveriam o problema
com menores Onus e com a com-
pleta coberfura dos riscos dos em-
pregados, () mecanismo proposto,
soh a forma de um simulacro de
reserva atuarial, nfio passa, na pri-
tica, de um empréstimo compulsd-
rio destinado a fornecer recnrsos
a0 Tesouro Nacional.

A instituigio da corregic mone-
taria compulsoria dos ativos imo-
bilizados, a autorizacio para a cor-
respondente  corregio  monetaria
das quotas de depreciagio e a cor-
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re¢io do capital de giro para os
fins do computo dos Iucros ex-
traordindrios sio medidas positi~
vas, realistas ¢ oportunas. Lssas
medidas possililitatho a corregio
das distorgoes hoje existentes nos
balancos e nos resultados das em-
presas, Terao essas propostas, ain-
da, consegiiéneias importantes pa-
ra a solugio do problema do au-
mento de capital e da abertura das
emprésas ac puiblico, Permitirio,
finalmente, a corregio da situagio
critica em que se eucontram algu-
s emprésas que se véem forca-
das a fraude fiscal para garantir a
sud sobrevivineia.

A proposicio de wm tribmnto so-
bre o fodli de salarios para a reu-
miao  de recursos cestinades ao
Lianen Nacional de Habitagfio tem
¢ seu sentido ccondmico.

A remniin de recursos para as
aplicagdes publicas no setor de ha-
Itagio teria que compreender uma
parcela que recaisse sobre os pro-
rrios  heneficiarios  potenciais.
projeto adolou a mais simples tri-
bulagio mdireta, proporcional a
faolba de pagamento das emprésas.

Complementarmente, institniu o
projeta 1 cmpréstimo compulso-
rio, sob a forma de letras hipote-
cirias a serem subscritas pelos pro-
prietirios de residéncias novas que
vierem a ser construidas depois da
vigtucia da lel. Esse empréstimo
foi estabelecido na proporcio de
5% sobre as propriedades de va-
lor entre 1.000 e 2.000 salirios mi-
nimos ¢ de 109 sdhre as que te-
nham valor superior a 2.000 sala-
rios minimos. A justica désse em-
préstimo compulsério é duvidosa.
Tor que contribuirdo apenas os
novos proprietirios de resicdéncias
de luxo? Por que nio incluir tam-

T4

bém os ja proprietirios de residén-
cias de valor igual ou superior a
1.000 salirios minitnos?

O cancelamento, a partir de ja-
neiro de 1965, do emprésiimo com-
pulsdrio baseado no rendimento da
pessoa fisica instituido em 1963,
suprime uma fonte de recursos de
poupanga real, dirctamente desti~
pada a investimento nas emprésas
publicas rentiveis, através do Fun-
do Nacional de Investimentos
(FNT). E sabido que, dentre as
emprésas piblicas que operam na
drea da infraestrutura industrial, a
a PETROBRAS, a ELETRO-
BRAS, a Cia. Vale do Rio Doce
e as Companhias Siderargicas tém
ou podem vir a ter rentabilidade
real. Lissas eram as componentes
do T'NT, gue seria administrado
pelo BNDE. A essas cuiprisas se
destinavam aquéles recursos do
empréstimo compulsério, durante
3 anos a partir de setembro de
1964, com a finalidade de propi-
ciar a riapida conclusio de imen-
sas obras em avancado estado de
construgio, a fim de que nio ti=
vesse interrup¢io o progresse in-
dustrial de pais, prejudicadeo ne
passado pela adogiio de vma poli-
tica comercial infcliz naguelas em-
presas industriais rentdveis do Fs-
tade. 0 Fundo propiciaria a re-
cuperagiio financeira durante o in-
tervalo de tempo necessirio & re-
formulagio da politica comercial
das emprésas.

O que preocupa em relagio a
esya supressio do empréstimo ¢ o
destino das imiporiantes ohras em
andamento, a cargo daquelas in-
dastrias  rentiveis do  Govérno,
Nio propds a administragio fa-
zendiria forma alternativa de su-
primento de recursos. O BNDE



nio pode desviar para o setor da
infraestrutura  maiores  suprimen-
103, sob pena de fechar totalmente
AS SUAS OPErugHts Com o selor pri-
vado, 11 sabido que ¢ésse Banco ja
canzlizon wais do que o razoivel
para as emprésas estatals, comt sé-
nos preiuizos par a expansiio da
industria privada. A paralisagio
GU, 0o minine, ¢ amortecimento
do ritmoe das oliras de expansio da
infraestratnr industrial ¢ o gire se
poide esperar da nwddida proposta,
s¢ nde for apresentada, antes do
i o corrente ano, solucio alter-
rativa para o capitalizagio dessas
emprésas.

SALARIOS

Na drea salurial, o docunento
Lisico jaconhecido ¢ o projeto de
mnento de vencimento do {uncio-
nalismo pablico civil,

A avalingio exata das cuonsce-
sufneias do disposto nesse projelo
se torna exiremamente Jilicil, da-
e n complexidade da legislacio
em vigor ¢ o multiplicidade de au-
wridades influentes sohre o nivel
salariad das aularquias o socieda-
Ales de econonna mista de ambite
ferleral.

O problema salarin) do Govérno
[vederal incorpora wma contradigio
profunda. Na area da administra-
go direta, isto ¢, das repariicoes
pablicas propriamente ditas, a re-
nuneragio em munerosas catego-
Tins  prolissionais ¢ insuliciente.
et face do mercado de trahbalho
Izsa situagio provoca seja 4 os-
cassez de pessoal habilitado, seja
a impossibilidade do tempo inte-
-gral, Na drea da adininistracio in-
direta, autarquias e sociedades de
cconomia mista, o problema ¢ in-
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verso, O que predomina € a remu-
neracio cxcessiva em relagio aos
niveis do mercado de trabalho, so-
bretudo no yue se refere as clas-
ses profissionalmente menos quali-
ficadas.

O projeto enviado pelo Fxecuti-
vo nio procura resolver o proble-
ma da adininistragio direta, dando
apenas wm ajuste parcial com o
fim de compensur o desgaste in-
flacionario dos satarios reais. Nio
se trata, porlanto, de uma refor-
ma do sistema salarial, que é pro-
metida para wul prazo curto, apos
a realizagio de um censo do fun-
cionalisiio,

() projeto, por oulre lado, adota
posicbes  relativamente fortes no
que tange 4 adnminisiragao indireta
¢ s sociedades de economia mis-
tu, yue recebem subyengio do Go-
vérno. Nio interfere, por outro
lado, no problema salarial das em-
présas reutaveis do Estado.

A correciio da distorgio salarial
progressivamente introduzida du-
rante os filtimos dez anos nos ser-
vigos autarquicos e em algumas so-
ciedades de econornia mista do Go-
vérno Federal, era sem davida ur-
vente, Nioowo o nivel medio do sa-
lirio real bavia sido elevado mutto
acima do nivel correspondente no
mercada o trabalho, como tam-
hém henelicios absurdos, antieco-
ndnncos e anti-sociais haviam sido
adicionados aos saliries de certas
categorias profissionais.

A hmposigio de limite, para os
salirios das aularquias e das so-
ciedades de economia mista subsi-
diadas, igual ac salario de funcio
equivalente na administragio dire-
ta, hem como a supressio dos be-
neficios que nfio tenhaim sido con-
cedidos com base legal, §3o as prin-
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cipais medidas corretivas propos-
tas. Nio é possivel, ainda, esti-
mar-se com cxalidio os efeitos que
terao essas corre¢des sobre o cqui-
Iibric economico das autarquias e
sociedades de economia mista, Téo
logo se tenka conhecimenie da
aplicagio da lei e de sua regula-
mentagio serd possivel avaliar as
repercusstes  das medidas  agora
propostas, na area salarial publica.
Cumpre observar, ainda, em rela-
gio as possiveis repercusstes do
projeto de aumento do funcionalis-
mo civil, a insatisfagio com que
foi recebido por éste o tratamen-
to menos favorivel que lhe foi
dado, quando comparado ao do
pesseal militar,

Em relagfio 4 drca privada, nada
foi ainda definido. Nio se tem, até
¢ momento, manifestagio oficial
em relagio aos critérios que serio
adotados nem para os reajusics fu-
turos <o salario minimo nem para
os reajustes a serem ncgociados
por ocasiio da terminagio dos pra-
zos dos acordos setoriais emn vigor.

AUXTLIO EXTERNO

As dificuldades financeiras na
irea externa siio de proporgio a
causar preocupagics lanlo ao go-
virno brasileiro como aos gover-
nos e entidades financeiras estran-
geiras,

A preocupagio com o auxilio
exteruo tem sido demonstrada de
forma constante, pela nova admi-
nistragio ccondmica e fazendaria,
desde as suas primeiras horas. Pe-
lo que se depreende das manifes-
tacies oficiais a respeito do assun-
te, o anxilio externe serd buscado
com a [inalidade nio somente de
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equilibrio do balange de pagamen-
tos, mas tamhém de contengio do
processo inllacioudrio.

Dependendo, ainda, dos resulta-
dos finais da aplicagiio da politi-
¢a caleeira, o moniante dos com-
pronnssos vencidos € nie pagos €
dos a veacer e 1904, que nio po-
dem ser cohertos pelos recursos
proviveis do pais, deve ultrapas-
sar 300 mifhdes de dolares.

() auxilio externo que for
ubtido, até ésse montante, scja sob
a forma de novos créditos nio vin-
culados a importagdes de equipa-
mentos, scja sob a forma de pos-
tergacio de prazos de vencimento,
setvira Unicamente como ieio de
equilibrio do balango de pagamen-
tos. Nio term o pais muito mais no
yue cortar, quanto aos seus dispén-
dios com importagées e, portanto,
a alternativa para a regulariza¢io
de mnosso descoberto, via novos
crdelifos, scria pura e simplesmen-
te 0 nio pagamento dos compro-
missos. Isso significa que um aw-
silio limitada dquele valor nio terd
vfeito dircto ¢ imediato sohre a
ceonomia interna do pais.  Tera,
sim, cfeito benéfice a prazo mais
longu, wna vez que poderd evitar
o colapso do comércio extlerior que
testltacia de wn descrédito genera-
lizado.

Para que a expectativa de be-
neficing internos imediatos, cspea-
ticaniente em relagio ao contrale
o processo inflacionario, oritxios
flo auxilio externo, se concretize,
& necessirio que, além de compen-
sar ndle descoberto de mais de
300 milhdes, o auxilio venha a per-
mitir ainda o utilizagio de recur-
sos estrangeiros para utihzacho no
pais. Tisse tipo de auxilio adicio-
nal possibilitaria o fipanciamento
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ndo inflaciondrio de operagdes in-
ternas.

Um auxilio externo significative
teria que se situar em nivel supe-
rior a 500 milioes de dolares por
ano, para que, além dos efeitos de
regularizagio do balango de paga-
mentes, pudesse contribmir para a
contencio do processo iullaciona-
Tio ¢ a retomada do ritmo de de-
senvolvimenty perdido, pele menos
em dois periodos anuails compreen-
dendo, respectivamente, o segundo
semestre de 1964 e o primeiro de
1965, ¢ o scgundo de 1965 e o
primeiro de 1966,

A escassa informagio disponivel
sobre as negociagoes externas doi-
Xa em suspenso tanto o montante
de auxilio vidvel quanto a questio
das condigdes que possam ter sido
exigidas pelos organismos finan-
ceiros estrangeiros para concessio
de novos créditos ao Brasil. Nas
negociagdes da Europa, com os
paises membros do chamado Clu-
be de Haia, foi apenas mencionado
6 compromisso do Brasil de nho
ampliar a sua divida a prazo mé-
dio. Sébre as negociagbes com os
Estados Unidos e 0 Fundo Mone-
tario Internacional, nada foi ainda
dito.

Ao st encerrar o segundo tri-
mestre do ano, o problema do au-
xilio externo permanece, portanto,
ainda, indefinido.

rorLfrica Do CAFE

As providéncias executivas de
maiores conseqiiéncias foram, sem
ivida, as instrugdes da SUMOC
relativas a cidmhio e a café e as
resolucdes do IBC referentes a c¢o-
mercializaciio da safra 64/65,

————eEEEEEE
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O intervalo de temipo decorride
entre a instrugio n.° 270 (cambio
para imiportagies de petrdleo e tri-
go) e a de n. 272 (cAmbio para
caié}, ¢ incompreensivel. B sabido
que nio se deve alterar taxa de
cambio sem, no mesmo din e na
mesma hora, ajustar a posigio do
café, Nio ha explicagdo para a nio
simultaneidade das decisfes.

Pcla instrugio n® 270, com a
modificagio do cambio para ....
Cr$l.200/US§, para as importa-
¢ies de petroleo e trigo, foi ex-
tinto o subsidio que era até entio
dado a ésses produtos. A medida,
acertada em principio, foi tomada,
no entanto, antes gne tivesse fica-
do definida uma politica econdémi-
ca global. No momento dessa deci-
sdo, passou a ser geral a expecta-
tiva de uma modificagio da posi-
¢io cambial do café. Cada inte-
ressudo no assunto féz a sua pro-
pria previsio sobre a orientagio
provavel do Govérno, a qual era
esperada dentro de poucos dias.
Os negdcios de café passaram a ser
decididos em fungiio da especula-
¢io individual em relagiio a nova
politica. Sentiu-se, logo apos, que
as autoridades fazendirias estavam
inelevisns e essa sensagio se afir-
mou i medida que o tempo pas-
sava. Fstabeleceu-se um clima de
inseguranga. Declinaram os negd-
cios. Afinal é emitida a instrucio
n.® 272, que defme uma politica de
liberalidade, desigualmente distri-
buida, para com o setor cafeeiro.
As instrugies subseqitentes o TBC
e o esquema de financiamento, lon-
ge de definir uma posi¢io nitida,
confirmaram a indecisiio,

I oportuno um exame sintético
das modificagdes introduzidas no
esquema  cafeeiro, para melhor
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compreensio do que de fato ocor-
reu, do lado oficial.

I’ara a safra anterior, 1963/64,
vigorava, a partir de abril de 1963,
retengio cambial da ordem de 20
délares por saca. () pregu do café
ndqguela época se situava em taTno
de 40 ddlares, e o resultado li-
quido para o exportador era de
20 ddlares, e, a0 cimbio de 600
crnzeiros, produziam 12 mil cru-
zeilos por saca.

Para a safra nova, admitindo-se
1m ammnenio de custos proporcio-
nal 4 elevagio geral de pregos
acorrida no pais, da ordem de
80% em unt ano, o valor da saca
que dari p mesma raguneracio
real {por saca) ao setor cafeeiro
seria de 21,6 mil cruzeiros, no
maxinw. Ao noévo cimhbio de 1.160
cruzetros por dolar, para as ex-
portagies, 18,6 ddlares ligquidos
por saci seriam suficientes para
produzir para o exportador aqué-
les 200 nil cruzetros. Ilstando o
valor da saca em nivel superior a
60 dolares, a retencio cambial a
ser fixada nio deveria ser inferior
a 42 ddares.

Cntro raciocinio, wiats lberal em
relagiio a4 cafeicultura, serin o de
garantir wna reounceragio global
cquivalente 4 da safra anterior,
abandonando o critério por saca.
Nesse caso, como, eml virtude dos
insucessos da lavoura, a safra sc
redozin 4 metade da do ano ante-
rior, caberia conceder o dobro da
remuneragiio por saca para com-
pensar a verda de metade do volu-
me de produgio. A remuneragio
do exportador deveria siluar-se,
nesse caso, cm torno de 37 dola-
Tes por saca ¢ a retengio 1o nivel
de 23 dolares por saca.

A retencio foi fixada, atraveés
da instrugio n® 272, na base de
22,5 dolares por saca, da safra
04/05, ¢ 28 dolares para os caiés
da safra 63/64 Lm decorréncia
désse esquema, aos calés novos das
dreas diretamente afetadas pelo
insucesso  (especialmente nerle do
Farand) nfo fol impdsta sacrifi-
cio e xos das dreas nao aletadas
foi concedido wm lucro despropo-
sitado.

Como essa decisio foi tomada
com bastante atraso e a politica
irresponsavel da admipistragio an-
terior havia permitido am aumicn-
to excessivo do prego interno, nio
houve graiwle heneficio adicional,
mas conflirmagio de um beneficio
14 alcangado.

Por outro lado, a diferenga mui-
to grande entre a retengio de 28
dolarcs para a safra de 03/64 e
a1 de 22,5 ddlares para a safra e
G3/065 ¢z com qnic os calés ja des-
pachados como safra 63/64 ficas-
scu e posigilo competitiva infe-
rior a dos cafés novos, on mesmo
da saira anterior ainda ne interior.

A liberagiio do despacho para os
portos de quantidades aprecidveis
de calés novos permitiu, por via de
retengiio mferior, que os sens pro-
prietarios os oferecessem no exte-
rior a precos em dolares inierio-
res Aos razoaveis para os possuido-
res de cafés registrados como da
salra anterior. A presenga de esio-
ques elevados, suficiente para cér-
ey de trés meses, nos paises impor-
tadores, faz com que cstes nho ee
CJCSSeil el comprar.

T'ara completar o quadro, cimn-
pre mencionar que a garantia in-
terna pelo TRC foi determinada a
partir Je 1.2 de outubro, mais uma
vez em wma posigio indecisa entre



duas politicas pussiveis. A politica
de manutencio de preqos recomen-
daria a garantia pelo THC a partir
do inicio da safra, 1.° de julho, A
politica da widxima quaidade de
exportacio recomendarin a garan-
tin do 1B apenas para o café re-
manescente, no fim da safra. A
decisio foi mtermeédin, detxamdo o
wierenelo perplexo,

A comjugacio désses fatores 1en-
den aeniraquecer o posiciio do calé
& 0§ pregos externos passaram a
cair, 40 Mesmo Wwmpo em (gue as
exportacoes se mantinhiam en ni-
veis nuxlestos, A expectativa ¢ de
uma perda tanto no valor wmitirio
como no volune du exportagio 1o
corrente exercicio.

() esquema cafeeiro, sob o jon-
to-de-vista do orcamento moneti-
rio nacional, passari a produzir, su
se mantiver o atual posigho, recur-
505 Dritos em cruzeiros da ordem
de 430 Bilides. Para se aleangar
¢sse total, estimon-se que de wma
expor o de 18 milhdes de sa-
cas, Ly milhiGes seriam exportadas
como safra 64/65 ¢ 5 milhdes como
safra 63/61, pots que 1odo o café
da salra anterior, eslocudo no in-
terior, sairi como safra nova.

()s recursos potenciais  hrutos,
em cruzeiros, incluindo venda de
estaques da THC, que, no primei-
ro trimestire do ano, haviam sido
avahados em 900 hillibes, se redu-
zirdo, em conseqiiéneia da gueda
de pregos em dolares e dda reduzida
retencio cambial estabelecida, a
500 bithdes, no maximo. A perda
é equivalente a totalidade dos re-
cursos tributarios novos que serio
arrecadados no segundo svmestre
mais a totalidade dos heneficios da
supressio do subsidio ao petrdleo
¢ ao trigo,
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TAXA DE CAMEIO

A tuxa de cambig, fixada em
1.200/1.160 cruzeiros por délar vn
tfins de¢ fevereiro, ainda ao tempo
do Govérno GourarT, foi mantida,
a0 lougo dos meses de marge a ju-
nho, no mesino nivel, Por volta de
fevereiro/margo, poder-se~ia adnii-
tir que o cambio praticado era,
aproxunadamente, cuivalente a
uma paridade razodvel etitre o cru-
zeiro ¢ o ddlar. Nos meses de mar-
¢o, abril, maio e junho, us pregos
internos subiram npo minimo 2004
e o cimbio controlado pelo Banco
do Tirasil perunecen malierado.
A manutenciio do cdmbin, associa-
dit ao incremento dos precos inter-
103, tenderd a tornar gravosos, ri-
pidamente, os produtes de expor-
tagio warginais.

54 serd viavel um fluxo regular
de exporiagdes quando a taxa de
cimnlio acompanhar, contimpmen-
te, os pregos internos, pois que s6
asxim serd mantula, com regulari-
dade, a posicilo competitiva no ex-
terior dos produtos nacionais ex-
portaveis. Te acdrda com tal orien-
ta¢in, a taxa de cambio no final do
seniesire deveria ter atingido, §i,
1400 cruzeiros por dolar (1.160
mUs vinte por cento).

Para uma administragio fazen-
diria que se propde a realizar o
incremiento das exportacoes cowo
pega fundamental da sua politicn
econdmica, conforme ammeiado, a
manutengio de uma taxa de cam-
bio inalterada representa urse con-
tradicion.

ENERGIA FLETRICA

Fara da drea fazendaria, instru-
mento positivo de definicio da po-
Iitica econdmica se encouir: nas
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“Diretrizes para a Politica de
Fnergia Elétrica”, elaboradas pelo
Ministério de Minas e Fnergia e
aprovadas pclo Presidente da Re-
publica,

Nesde a criagiia désse Ministé-
rio, agravou-se a situacio de ati-
vidades que lhe cstio aletas e que
se encontravam, hi ja longos anos,

em desequilibrio e insuficiente «de-
senvolvimento,

A manifestagio do novo Minis-
térin, embora ainda em térmos de
politica geral, a ser ainda imple-
mentada, é uma defini¢io precisa,
coerente, e capaz de dar novas
perspectivas para o importante se-
tor da energia elétrica.

APLIQUE SEU DINHEIRO COM O
MAXIMO DE GARANTIA

ESCRITORI0 MENEZES

LUIZ ]J. C. DE MENEZES

Corretor de Fundos Publicos e Cambio

RUA MIGUEL
TELEFONE 52-8137

E RENDA

couTO, 35-6°
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