As dificuldades encontradas pa-
ra assegurar o empréstimo- jumbo de
USS 6,5 bilhdes constituem sério in-
dicador das preocupacdes dos meios
financeiros com a situac¢éo brasilei-
ra. O Pafs obteve, no ano passado,
um superavit na balanga comercial
igual ao empréstimo que esta plei-
teando, e provavelmente ird conse-
guir no presente exercicio um supe-
ravit de nove a dez bilhdes de dbla-
res. No entanto, tais resultados e
perspectivas nao séo suficientes pa-
ra convencer credores do Brasil. Com
efeito, sdo tais as necessidades do
Pais, no quadroe atual da renegocia-
¢éo da divida externa, que ninguém
¢ capaz de assegurar que com o fe-
chamento do “jumbo” se resolvam
os propiemas do balan¢o de paga-
mentos em 1984. O ministro da Fa-
zenda, Ernane Galvéas, é agora o
primeiro a reconhecé-lo.

A situagao cambial do Brasil € de
tal ordem que o Pafs esta & mercé de
qualquer acidente que possa colocéa-
lo diante de grave impasse. E preciso
partir do fato bésico: o Brasil nao
tem reservas cambidi§ de espécie al-

guma. £ até posstvel considerar que,
segundo as normas do FMI, esta com
reservas negativas. Para o exercicio
de 1984, contando com um superavit
na balanga comercial de USS 9 bi-
Ihdes — valor que representa um
objetivo realista, mas ndo uma certe-
2a —, calcula-se que havera um défi-
cit em transagoes correntes de US$ 7
bilhdes. Admitindo que seja possivel
rolar a dfvida a vencer, de USS 8
bilhdes a longo prazo e 15 bilhdes a

eurto prazo, havera necessidade de

encontrar US$ 7- bilhdes para com-
pensar.o déficit em transagdes cor-
rentes. Para isso, 0 governo conta

com US$ 3,5 bilhdes do “jumbo” (ja~

que os outros US$ 3 bilhdes servirao
para pagar os atuais atrasados), USS
1,5 bilhdo do FMI (na hipétese de que
se respeitem os compromissos, ao
contrario do que aconteceu no ano
passado), restando um déficit de USS
2 bilhdes que deveria ser coberto
pelos financiamentos (como os do
Eximbank) de produtos importados
e pelos empréstimos do Banco Mun-
dial e do Banco Interamericano de
Desenvolvimento.
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Aparentemente, deveria admitir-
se que nao se encontrario, nesse
quadro, dificuldades em “fechar” o
balan¢o de pagamentos. Realmente,
se o déficit em transacdes correntes
estabilizar-se nos US$ 7 bilhdes pre-
vistos, ndo haver4 tais dificuldades.
Mas o problema ¢ saber se esse défi-
cit sera mesmo de sete bithdes. Uma
primeira dificuldade diz respeito ao
superavit da balanca comercial.

Com efeito, a vulnerabilidade é
grande, pois, por um lado, o Pafs
depende da estabilidade do preco do
petréleo — provavel do ponto de
vista econémico, mas incerta quan-
do se levam em conta acidentes poli-
ticos — e também de uma série de
fatores que podem afetar nossas ex-
portagdes, desde uma recrudescén-
cia do protecionismo até uma ma
safra agricola reduzindo as disponi-
bilidades para o Exterior. Convém
acrescentar, por outro lado, que, pa-
ra o equilibrio do balan¢o de paga-

mentos, ndo é apenas um superavit-

contdbil que interessa, mas muito
mais o cash-flow do comércio exte-
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rior, 0 qual depende, em grande par-
te, de um bom funcionamento dos
financiamentos externos.

No entanto, a previsdao mais deli-
cada diz respeito ao montante dos
juros que terdo de ser pagos: é a
questao que mais preocupa o minis-
tro da Fazenda. As previsdes oficiais
foram feitas com uma taxa de juros
de 10% no primeiro semestre e de
9,5% no segundo. As taxas poderio
ficar ligeiramente mais altas. Por ou-
tro lado, ndo foram previstos atrasa-
dos tdo volumosos sobre 0s quais se
havera de pagar juros. Tudo indica
que o déficit em transacoes corren-
tes, especialmente na conta de juros,
sera maior do que o previsto.

“Tal situagdo perdurara enquanto
0 Brasil niao conseguir ter reservas
que lhe permitam sair desta situagao
angustiante. Ora, isso s6 podera
acontecer se for possivel renegociar
os juros de uma divida que hoje esta
crescendo apenas para permitir ao
Brasil honrar seus cOmpromissos
com 0S juros...



