‘Reservas continuam em baixa

* A perspectiva da obtencdc de um

daldo comercial de apenas US$ 250.0
?ilhées no més de novembro. contra
{)S$ 1078 milhbes no mesmo més do
ano passado. fortalece a opinido de que
a‘i reservas externas do Pais estdo
dbaixo dos US$ 5.0 bilhdes mencio-
nados no Senado pelo ministro da
Fazenda. Dilson Funaro. e desacredita
dos pelo senador Rloberto Campos.

1t A partir da deterioracdo das contas
éxternas. processo iniciado em setem-
bro. as informacoes sobre a posi¢éo das
reservas, gue antes ja eram de dificil
Hberagdo. tornaram-se ainda mais
dificeis. Contudo. indiscri¢oes de tec-
nicos que lidam com o problema cam-

jal indicam que. em meados de no-
yembro, as reservas ja haviam caido
para no nivel de US$ 45 bilhdes.
odendo encerrar o ano abaixo de US$

"0 bilhoes. na dependéncia do com

jortamento da conta de comercio no
c"prrente més.

i Deterioracao
“ O processo de deteriora¢ao das con-
fas externas. do lado da queda dos
saldos da Balanca Comercial. foi
iniciado no més de setembro. quandoc
superavit caiu para US$ 840.0 milhoes.
fguase US$ 200.0 milhdes a menos do
gue no més de agosto.

o De acordo com os dados da Cacex.
este ano o maior saldo comercial foi
registrado no més de maio. quando o
superavit alcancou US$ 1.296.0 mi-
lhdes. em junho ele declinou para US$
1.111.0 milhdes. em julho para 1.106.0
milhdés. reagindo um pouco em agosto.
guando atingiu US$ 1.022.0 milhdes.

Em setembro a pressfo das impor-
tacoes de maguinas demandadas pelo
tor industrial e de alimentos para en-
rentar a escassez. provocou uma perda
de US$ 2000 milhdes no superavit

comercial.  Porem. em outubro. a
dramatica reducao do saldo comercial
ray . N .
thtroduziu outro- elemento: a virtual
paralisacdo das exportagdes. ante a

erspectiva de uma .desvalorizacio

¢ambial.”

Desde agosto. por outro lado. as
requisi¢oes cada vez maiores do mer
cado interno comegaram a desviar a
producao destinada a exportagao. fato
que preocupou o governo e estimulou.
internamente, a discussao sobre a
necessidade da ado¢doc de duras me-
didas de contengao do consumo.

A definicdo de uma nova politica
cambial. com reajustes diarios dataxa
do dolar em confronto com o cruzado.
anunciada no dia 21 de novembro. no
ambito do Cruzado II. contribuiu para
recuperar as exportagdes na ultima
semana do més. Por outro lado. a
Cacex impds um rigido controle ad-
ministrativo das importacdes., im-
pedindo que pela primeira vez o Pais
registrasse deficit em suas operagoes
comerciais com o exterior.

Expectativa

Contudo. a nova politica cambial
nado tranquilizou de todo os expor-
tadores. que ainda continuam alimen-
tando a expectativa de uma maxides-
valorizagéo do cruzado entre 10 e 156%.
a despeito das reiteradas declaracdes
em contrario dos ministros da area
econdmica.

Alem do mais. a pressido da deman-
da do mercado interno continua ativae
a expectativa e aumentar neste més.
em decorréncia do efeito sazonal das
compras de fim de ano e do aumento da
liguidez na economia. Os tecnicos da
area econdmica esperam que 4s me-
didas do ultimo pacote econdmico
reduzam a demanda agregada de bens.
mas esse efeito. impulsionado pelo
aumento da tributacdo do Imposto de
Renda. somente devera ocorrer no
segundo trimestre do proximo ano.

Ha. entre os tecnicos. o consenso de
que a continuagdo da queda das reser-
vas, potencializada pela performance
negativa da conta de capital — perda
de investimentos. elevacao do nivel de
repatriamento. etc — resultara numa
perda do cacife do Pais para enfrentar
seus credores externos nas negociacdes
para o refinanciamento da divida. a
serem iniciadas em janeiro.



