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No final do primeiro.ano do Real, todos se perguntam
como anda nossa economia. As donas de casa,
trabalhadores, (‘mpn'.\‘uri:!,\' e comerclantes parecem
otimistas quanto ao Sucesso deste plano. :

Para aqueles que nao tendem muito de economia,
“0 Metropolitano™ resolveu publicar matérias sobre
este assunto, analisando diversos aspectos interes
santes. O balango deste ano resultou em 15,5% de
inflagao anual e muita esperanga que o planao realnente

consiga levantar o pals

A inflacao

(Agéncia Brasil-ABR)

O Real comemora um ano
sem congelamentos, sem
confiscos ¢ com uma queda
consistente ¢ duradoura da
inflagiio: em maio, iltimo dado
apurado, o indice geral de
pregos do mercado (IGP-M)
teve uma surpreendente baixa,
caindo dos 2,10%, em abril
para 0, 58%. Medida pela
Fundagiio Instituto de Pesquisa
de Sdo Paulo (FIPE) a inflagdo de 15 de maio a 15 de junho
ficou em 2%. Hi um ano, no final de maio de 1994, a inflagdo
batia em 42,58%, pelo IGP-M.

0 inicio do Plano Real, com a introdugao da Unidade Real de
Valor (URV), criada em margo passado, livrou os cidadaos do
chamado “imposto inflaciondrio”. Segundo os técnicos do
governo, 38 milhdes ¢ 350 mil brasileiros, que recebiam até dois
saldrios mfnimos por més, pagariam de US$ 4,3 bilhdes a US$
8,3 bilhdes, neste ano, de “imposto inflaciondrio”, ou seja, estas
seriam as perdas do poder aquisitivo, caso a inflagdo continuasse
na média de 45% ao més.

Segundo os técnicos do governo, esse € 0 maior ganho a se
comemorar no primeiro aniversirio do Real. Outro motivo de
comemoragao é que a troca de moeda e o plano de estabilizagao
foram introduzidos sem sustos, sem surpresas. Essa é também a
primeira tentativa de estabilizagao que completa um ano com
taxa de inflagao declinante, sem qualquer intervengao mais
violenta do governo no mercado.

Nos trés meses de duragio da URYV, apesar das remarcagoes
absurdas de pregos nos supermercados, a cesta bdsica encareceu
154,26%, cmjuzm[o a inflagdo aumentou 162%, portanto, apesar
de ter ficado com a médip mensal de 40%, os saldrios tiveram
seu poder de compra protegido pela corregio didria da URV.
Nesta fase do plano, a economia comegou a retomar o
crescimento de uma forma sustentada.

Uma recente pesquisa do Instituto Vox Populi mostra que, no
final de maio, a politica de combate 4 inflagio voltou a ser
avaliada de maneira positiva pela maioria da populagio. A
retomada de confianga na politica econBmica € revelada também
nas proje¢oes dos economistas. Luis Roberto Cunha, da PUC
(Pontificia Universidade Catdlica) do Rio, especialistaem pregos,
por exemplo, considera alvissareira a reversio da tendéncia dos
pregos industriais.

Na sua avaliagio, a politica de contengao de crédito e alta
dos juros estd conseguindo reduzir a inflagao. Ele acredita que,
se forem mantidos os pregos neste caminho, a inflagdo do segundo
semestre poderd ficar abaixo de 2% ao més, 0 que, na sua opinido,

Val permitir a0 governo introduzir medidas de desindexagdo da
economia.

A postura mais otimista de grande parcela da populagdo, &,
em parte, resultado da inflagio medida pelo IGP-M, em maio,
surpreendentemente baixa. Pulou de 2,10%, em abril, para 0,58 %
no décimo primeiro més de Real. HA um ano, no final de maio,
medida pelo mesmo fndice, a inflagdo batia a casa dos 42,58 %.
Na época, as diividas cercavam a inflagdo em Real.

A inflagio no primeiro semestre deste ano ficard em torno de
10%, segundo previsdo do Ministério da Fazenda. E deverd fechar
0ano l:lm Polco acima de 20%, o que, nos dois casos, significario
08 mais baixos fndices dos tiltimos 25 anos.

Atroca da moeda: :
Se fosse consultado por
algum pafs, em véspera de
trocar todo o seu dinheiro por
outra moeda, o diretor de
Administragio do Banco Cen-
tral, Carlos Eduardo Tavares de
Andrade, responsdvel pela
substituigdo do Cruzeiro Real
pelo Real, teria um conselho a
dar: “se tiverem mais tempo do
que nés tivemos, seria o ideal.
Sendo, € se virar e trabalhar dia
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R:;llz,;?:llzoﬁ;cmos . A substituigdo do Cruzeiro Real pelo
y 080 passado, foi uma operacio “gi

sem paralélo no mundo?”, obsm:va. iy

A implantagio da nova moeda foi
de uma corrida aos bancos e pela de:
que lemia uma reedigio o Plang
retirados dos bancos, das maos da PO
Centralio equivalente a US$7 bilk
muita gente fosse a0s bancos e ng

cercada pela expectativa

Collor. Na operagao foram
pulagio, e do proprio Banco
Ges de cédulas ¢ moedas, “Se
0 tivesse o dinheiro, ia ser um

{

REAL UM ANO DE PLANO

tremor de terra nesse pafs. Mas 0 povo viu que o dinheiro estava
14 ¢ teve confianga”, comenta Tavares. Dessa vez, no contridrio
dos outros planos, niio S¢ trataya apenas de um carimbo em notas
jii em circulagio. O mais diffcil era ter impressas e cunhadas
novas notas ¢ moedas em volume equivalente a trés vezes (1 I$
27 bilhdes) 0 meio circulante para ser vidvel a mudanga de padriio
monetario.

Um ano depois, 0 comandante da “transfusao™ de dmhcir.n
pode fazer um balango tranqiilo, porque acabou tudo bem, Hoje
sii0 792 milhoes de cédulas e 3,4 bilhdes de moedas de Real em
poder do publico, equivalentes a R$ 8,4 bilhdes. No cs.!(ll.l}.lc do
BC estio outros R$ 21,6 bilhdes e os Cruzeiros Reais foram
todos incinerados, restando apenas amostras no museu do proprio
BC.

As aplicacoes
Acostumado aos longos
anos de instabilidade, o pou-
pador brasileiro a0s poucos se
recupera da maratona que era
correr diariamente atrds de
mecanismos de convivéncia
com a inflagfio alta para prote-
¢io do seu dinheiro.
A queda da inflagio e do
rendimento nominal das aplica-

¢des financeiras, impds mu-

danga no comportamento do investidor, que a partir do Real, foi
deixando a ansiosa busca por aplicagoes de rentabilidade didria
e se acomodando em aplicagiio de prazos mais longos e que no
Brasil ainda significa em torno de 30 dias.

Segundo analistas do mercado financeiro, a princfpio, o
pequeno poupador ficou atonito com a queda do rendimento
nominal das aplicagdes, a partir de julho. Com a brusca redugio
da inflagdo, um dos instrumentos mais populares, a Caderneta
de Poupanga, viu sua variagdo cair de 47,6%, em média, em
junho de 1994 para 5,6% em julho, 2,6% em agosto e em torno
dos 3% nos'meses seqiientes.

A queda nominal dos rendimentos assustou e pode ter levado
Mmuita gente par a0 consumo, como 0 governo comprovou depois”,
diz o superintendente da Distribuidora de Valores do Banco do
Brasil, Evandro Lopes de Oliveira.

Mas se a inflagdo caiu, o investidor captou logo que as
aplicagoes financeiras ndo perderam a atratividade, pragas &
politica de juros elevados mantida pelo governo.

Com a valoriza¢do do'Redl frente @ moeda americana, mantida
pela politica cambial do BC desde julho, o délar paralelo
praticamente sumiu do mercado. As operagGes de curtfssimo
prazo, como os fundos DI (Depésito Interbancdrio), ainda siao
parte do dia-a-dia das empresas pelos rendimentos proximos aos
juros fixados pelo Banco Central no “over”.

As empresas {ambém preferem os CDBs - Certificados de
Depositos Bancdrios, que deram um ganho real de 9,6% de
Janeiro a abril ¢ quase dobraram o patriménio de julho a abril
deste ano - de R$ 41,2 bilhGes para 72,1 bilhdes.

O mercado de capitais
“Foi excepcional o resultado do Real, em seu primeiro ano
de vigéncia, e as perspectivas sao de melhorias cada vez maiores
no futuro”, comemorou o presidente da Comissiao de Valores
Mobilidrios (CVM), Tom4s Tosta de S4.

Para o mercado de capitais brasileiro, os efeitos do plano de
estabilizagio foram muito positivos porque criaram novas
expectativas em termos de papel que ele desempenhard no
processo de desenvolvimento brasileiro. Na andlise de Tosta de
Sd, a economia do Brasil entrar4 em um ciclo prolongado de
desenyolvimento acelerado.

Nesse contexto, caberd & CVM um papel de importancia,
reforgado pela posigdo obtida recentemente do presidente das
Comissoes de Valores Mobilidrios do Continente Americano,
em substituiciio aos Estados Unidos, isso demonstra, segundo
disse o presidente da CVM, o papel a ser também desempenhado
pela comissao no processo de integragio das Américas,

O controle da moeda pelo Banco Central (BC) sofre uma
mudanga radical, a partir do plano de estabilizaggo. Até entdo, a
politica cambial de taxas reais didrias, o déficit pablico e a
chamada “arbitragem” ou pressio das institui¢des financeiras
sobre a atuagao do BC, tornavam custosa a politica monet4ria,
para o Plano Real, 0 BC se preparou para uma politica monetdria
mais ativa e de melhor eficdcia, baseada em um mecanismo
poderoso: as taxas de juros clevadas.

A politica cambial de manutengdo de taxas reais para o cimbio
levava o BC a corrigir diariamente 05 pregos do ddlar. Todo
cxces:so dedivisas eraretirado e, em contrapartida, 0 BC injetava
a emitia moeda.

Foi assim que as reservas internacionais cresceram a niveis
recordes no ano passado (US$ 40,8 bilhdes em setembro, maior
volume histérico). A partir de julho de 1994, porém, o plano de
estabilizagio trouxe alteragdes significativas nas politicas
n.mnctaria e cambial. © délar passou a flutuar numa faixa
“linformal” de pregos fixada pelo prprio mercado e 0 BE parou
de adquirir o excesso de divisas,

As medidas atingiram o objetivo do governo em frear o
excesso de atividade ccondmica. A pattir de MAl0, 408 POUCOS 0
BC vem adotando medidas de alivio gradativo, reduzindo em

pequenas doses as aliquotas dos compulsérios dos bancos ¢

tamt_)ém relaxando algumas restriges ao crédito para amenizar

as taxas de juro para os tomadores de empréstimos. iy
J4 em maio os juros reais foram de 3,42% para Umda = 3
nominal de 4,25%, mas o novo presidente do BC Gustavo L”.y‘l‘“
tem dito que os sinais de desaquccimento da econpmii ‘llln f
nilo garantem um afrouxamento da politica mn!\cMrm-u. POf,
conseqliéneia, as taxas de juros elevadas EI»llld‘d sio um,
instrumento importante para o controle da inflagfio.

Os investimentos b

O sistema BNDES, composto pelo Banco N:lci({llifl flq
Desenvolvimento Econdmico e Social de suas subsididrias
(Finame e BNDESPAR), aprovou, nos seis primcirm mcscn upﬂ.\:
a implantagdo do Real, US$ 3,6 bilhdes para financiar nuvim
investimentos. Foi um crescimento real de 56,52%, em rclugu‘ﬂ
10 primeiro semestre de 1994, quando foram aprovados US§
2.3 bilhoes. Os nimeros mostram o efeito do Real xuhrc.n scl(?r
produtivo que, com a estabilidade da moeda, voltou a investiy

na produgio,

Em 1995, 0s nimeros disponfveis no BNDE lcag
que as aprovagoes de financiamentos do banco e sua subsididria
Finame totalizaram US$ 3,07 bilhdes, registrando um
crescimento de 134%, em relagio a igual perfodo do ano p;lsm.dq
0s desembolsos somaram o equivalente a US$ 2,01 bilhoes
evidenciando um crescimento de 102% na comparagao cont
o acumulado de janeiro a abril de 94. O maior volume dé
desembolsos coube a indstria, com US$ 1,04 bilhdo. N6
primeiro quadrimestre do ano, o BNDES recebeu pedidos de
financiamentos no valor de US$ 4,2 bilhdes, superando em 88%
o volume de igual perfodo do ano passado. i

7]

- As privatizacoes i

Em julho de 1994, o Programa Nacional de Desestatizagdo ja
realizou nove leildes, oferecendo agdes ordindrias ¢ preferenciais
de empresas estatais, que foram transferidas ao setor privado.
Duas ofertas de agdes foram feitas aos empregados, trés
distribuigoes secunddrias foram ofertadas ao puiblico e realizous
se uma oferta de ages no exterior, arrecadando US$ 1,024 bilhdoy

As participagtes minoritdrias de empresas controladas pela
Unido, de acordo com o decreto 1.068/94, renderam, ao Tesourg
Nacional, US$ 395,47 milhdes, em oito leiloes efetuados nos
meses de novembro ¢ dezembro do ano passado. d

No periodo de julho a agosto, o Banco Nacional de

3 até abril indicam__f
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“Agricultura/CNA

O presidente da Confederagio Nacional da Agricultura
(CNA), Antonio Ernesto Werna de Salvo, aponta a valorizagao
Ela moeda como um dos pontos mais positivos do Real em rela
40 setor, acostumado a venda A prazo,

Com ainflagio alta, reconhece Salvo, a perda para o agricultor
era muito grande. Mas o presidente da CNA lamenta que essa
estabilizago tenha sido conseguida as custas do setor primério.
Enquanto saldrios e insumos tiveram acréscimos de 43% no
perfodo, o prego médio dos produtos agricolas, segundo ele, caiu
20%.

Ele também reclama a garantia de pregos minimos. Diz que o
resultado é uma gigantesca descapitalizagio dos produtores, com
Uima perda de U$ 9 bilhGes. “A verdade agricola vai aparecer. O
Brasil vai amargar em 96 a pior. si

40

ra de verdo dos altimos anos'*
Se queixa de Salvo, enquanto o governo anuncia ja para 95 um
fecorde hist6rico, com uma safra de 80 milhdes de toneladas de
grios.

Sl

A Construgao Civil

O balango do Plano Real para o setor imobilidrio, em seu
priineiro ano de vigéncia, foi positivo. Segundo presidente do
Sindicato da Construgdo Civil do Rio de Janeiro, Carlos Firme,
g estabilidade da moeda em um cendrio de inflagdo baixa,
aumentou a liquidez e estimulou os investimentos no setor.

Mas, a0 manter a prestagao paga pelos mutudrios ao Sistema
Financeiro da Habitagao (SFH) fixa por um ano, o Real provocou
um descasamento entre a prestagio e os custos bancados pelos
incorporadores, que tiveram que tomar o5 recursos no sistema
financeiro, corrigidos pela Taxa Referencial (TR) mais juros,
no mesmo perfodo, lembrou Firme.

oo Alndéstria 0

Um ano extremamente produtivo e proveitoso. E assim que o
presidente da Federagdo das Industrias do Estado de Sio Paulo
(FIESP), Carlos Eduardo Moreira Ferreira, avalia o primeiro
ano de vigéncia do Real. Para Moreira Ferreira, este perfodo
serviu para mostrar que o governo, empresdrios e trabalhadores
nao aceitam mais conviver com a recessao. Na sua avaliagao, *'o
eombate firme e forte a inflagao passou a ser meta da sociedade
brasileira, que também busca o desenvolvimento com um melhor
nivel de distribui¢ao de renda’.

Desenvolvimento Econdmico Social (BNDES), gestor do fund@™ ™11

de desestatizagao, espera vender as participagdes da Petroquisa
em oito empresas, de modo a concluir a privutil.uyﬁu do setor
petroquimico. A principal operagdo serd a venda da Copeng,
Central de Matérias-Primas do Polo de Camacari (BA). (0]
leildes renderao R$ 800 milhdes. b

Por decreto do presidente Fernando Henrique Cardoso, foram
incluidas, este ano, no programa de desestatizagio, a Eletrobrés
¢ as Centrais Elétricas de Furnas, Eletronorte, Eletrosul ¢
Companhia Hidrelétrica do S@o Francisco (CHESF), além da
Companhia Vale do Rio Doce, cujo leildo deverd ocorrer.em
1996, Os técnicos do BNDES agilizam também os processos de
privatizagdo da Light, Rede Ferrovidria Federal e do Bance
Meridional, que’poderdo integrar o cronograma de venda para
1995. 1

Até o final do ano a balanga comercial deverd apresentar sald;
positivo. A expectativa é do secretdrio de Comércio Exterior d
Ministério da Inddstria, Comércio e Turismo, Mauricio Cortes
sem adiantar nimeros. Para reverter a situagiio, favoravel desdd
novembro passado as importagdes, ele aposta nos ajustes ja feito
- como a recente revisdo das bandas cambiais, que valorizou
dolar - e na Reforma Constitucional.

Cortes acredita que as reformas fiscal e tributria vio daf
mais condi¢oes de gerenciar a economia do pais. Ele observa
que, em maio, o resultado ndo foi melhor em fungdo da grev:

| Bk

ados
O setor de supermercados carioca faz um balango positivo
to primeiro ano p6s Real. “As falhas existentes estio sendo
torrigidas pelo governo, haja vista as medidas tomadas depois
da crise do México”, afirmou, no Rio de Janeiro, o presidente do
Grupo Sendas, Arthur Sendas.

2 Astaxas de juros também deverdo baixar, progressivamente.
Pelo menos, € essa a expectativa do setor, segundo Arthur Sendas.
Para o consumidor, 0 saldo do Real também é muito positivo, na
medida em que a cesta bésica estd mais barata do que no ano
passado, avaliou o empresdrio, lembrando que a queda de pregos
ge deu com o mercado abastecido, sem tabelamento ou
gongelamento. "Essa € uma prova evidente do que faz a lei de

1

oferta ¢ procura ¢ o Plano Real estd confirmando tudo isso’
concluiu Sendas.

Economistas -

“A moedinha que ninguém pegava quando caia, finalmente
tem poder de compra. Hoje, com 27 centavos de Real vocé
pode tomar um cafezinho”, anunciava a imprensa, em meados
de'maio do ano passado,

A novidade era tratada com simpatia, mas alguns economistas
néo apostavam no Real. Enquanto 0 governo projetava a inflagdo
do primeiro més do plano em cerca de 2%, economistas garantiam
que apenas o arredondamento dos centavos do Cruzeiro Real,
na virada do plano, provocaria uma taxa inflaciondria de, pelo
menos, 3% em julho.

A preocupagao maior dos criticos do Real era com relagio
405 reajustes defensivos. No mesmo perfodo, partidos de 0posi¢ao
acusavam o governo de usar artificios para baixar a inflagdo e
de divulgar o Plano Real com fins questiondveis. Passado um
ano, o Real continua moeda forte, apesar das criticas iniciais
dos economistas.

A URV e a Cesta Béasica
A criagio da Unidade Real
de Valor (URV), em margo de
94, assustou os consumidores,
porque na conversao houve
saltos de até'80% nos pregos de
alguns produtos. Mas, entrando
agora no Gltimo més de
indexagio, notou-se que o
aumento das despesas com as
compras nos supermercados
ndo chegou a ultrapassar a

inflagdo.

Nos trés meses de vigéncia da URV, a cesta bdsica encareceu
154,26%, enquanto a intlagao subiu 162%, no periodo, apesar
da inflagdo ter ficado com a média mensal em torno de 40%, os
saldrios foram protegidos pela corregdo didria da URV. Nesta
fase do/plano de estabilizagdo, e economia dava sinais de
recuperagao c os jornais destacavam “‘economia desafia a inflagdo

e cresce” ou “‘economia se recupera apesar da inflagdo”.

A Cesta Basica no Real

A cesta bdsica nunca esteve tao baratacomo depois do Real.
Um levantamentorealizado no final de maio pelo Departamento
de Pesquisa de Mercado da Sunab, em 200 supermercados do
Rio e 1.098 no Brasil, no periodo de junho de 94 a abril de 95,
indica quc a cesta basica subiu menos que a inflagao. Neste
perfodo, o custo da cesta com 40 produtos subiu, no Rio, por
exemplo, de R$ 105,48 para R$ 121,36 ou seja, 14,4 pontos
abaixo do IPC-R, do IBGE, que serve de base para os reajustes
salariais.

A variagao foi menor que a inflagao, mas ainda nao h4 razdo
para muita euforia. A despesa para manter a cesta no més ji
ultrapassa em 21% o valor do novo minimo, de R$ 100,00, que
foi pago no inicio de junho. No entanto, menos pelo valor atual,
mas muito mais pelo seu custo hd um ano e meio atras, o prego

,  dacesta bésica de alimentos é uma conquistaimportante do Real.

‘Plano Real/Outros Planos:

O Plano Real inoyou em relagdo aos planos que o antecederam,
a comegar pelo primeiro de todos eles, o Plano Cruzado. O Real
nao confiscou a poupanga, nio deu calote nos detentores de titulos
da dfvida interna ou exlerna, nao congelou pregos. Nio alterou
as regras dos contratos, ndo pré fixou a inflagdo, ndo institui
qualquer redutor para a inflagao.

Um ano depois de anunciado, a inflagdo estd em torno de
2%, a menor taxa dos Gltimos 25 anos. Considerando-se os
Gltimos doze meses, a taxa acumulada estd em torno de 35%, a
menor dos dltimos quarenta anos. Este foi, portanto, o maior
£xito do Plano Real, que comegou com a maior troca fisica de
mocdas da histéria do pafs: mostrar que é possfvel debelar a
inflagdo respeitando se as regras do mercado.

O Plano Real, faz seu primeiro aniversdrio demonstrando
também o que o Ministro da Fazenda, Pedro Malan, gosta de
enfatizar: ndo hd solugdes milagrosas. O trabalho de estabilizar
4 economia € perseveranga. Acrescente-se A receita uma dose
generosa de coragem para promover oS ajustes necessarios,
naquele momento exato.

7O Mereado Aberto

O presidente da Associagdo
Nacional das Instituigdes do
Mercado Aberto (ANDIMA),
José Carlos de Oliveira, no
aniversédrio do primeiro ano do
Real, disse que a nova moeda
foi, sem divida, um beneficio
para a economia, embora as
medidas restritivas ao cunsumo,
adotadas recentemente, tenham
limitado a atuagdo do sisterna
financeiro.

O reflexo para a economia
como um todo, porém, € extremamente favoravel, disse citando
como dado mais expressivo o fato de o Plano Real chegar a seu
décimo-primeiro més com uma inflagdo acumulada de cerca de
33%, se medida pelo fndice de Prego ao Consumidor Real (IPC-
R), e cerca de 24%, medida pelo fndice Geral de Pregos do
Mercado (IGP-M). Tudo isso foi conquistado sem congelamento,
com pregos livres e um consumo tao grande que obrigou a adogao
de compulsérios pelo governo, disse Oliveira.

O presidente da Andima acredita que o Real possibilitou, ao
govemo, fazer politicamonetaria no pafs. Apesar disso, ele alerta
que o'sucessordo Plano Real depende daimplantagao de reformas
estruturais, que yenham a modificar de vez a economia e puxar
para baixo a inflagdo de 30% ao ano, esta taxa, segundo ele, € boa,
quando comparada com 50% a0 més, do passado recente, mas
ainda muito elevada para os padroes de mundo desenvolvido.

"As reformas estruturais podem conduzir a inflagdo para
menos de um digito 2o ano e talvez até a niveis de estabilizagio
mais proxima de zero, que seria o desejado”, ponderou, José
Carlos Oliveira, defendendo a necessidade de competigao dentro
do préprio sistema financeiro, a exemplo do que ocorre no
comércio, com a redugao das taxas de juros.

Por essa razao, José Carlos de Oliveira afirmou ser preciso a
implantagdo de uma politica fiscal, que ajuste definitivamente
as contas nacionais, e as taxas de juros possam retroceder para
patamares condizentes com a economia estabilizada.

dos petroleiros, que obrigou o £OVerno a aumentar a importaga
de petréleo. O déficit no més foi de US$ 690 milhdes.

O secretdrio enfatiza, ainda, que o prazo de vigéncia daj
medidas para conter as importagdes independe do resultado dh
balanga comercial. No caso das alfquotas, hé um cronograma dp
redugdo gradativa, que ao final retorna as alfquotas em vigor n
infcio deste ano. Cortes ndio acredita ém nova explosdo dg
£onsumo com a queda das al{quotas de importacio e

flexibilizagiio do crédito ao consumidor. “As circunstincias serd

distintas, sem nenhuma semelhanga com o que ocorreu n
segundo semestre de 1994, observa.

A abertura da concorréncip
foilo aspecto mais favordvel dp
Plano Real sobre o comércib
exterior. A abertura propicioft
0 reaquecimento econdmice

"com a possibilidade de Impos-
tagio de mdquinas, equipd-
MENtos ¢ componentes ma
modernos, avalia o president
da Associagio Brasileira d

: Coméreio Exteri
Marcos Vin{cius Pratini de Morais, S
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