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Reservas cam

0 préprio presidente da Repi-
blica ja ressaltou que, ndo obstan-
te os acordos firmados com ¢ Fun-
g0 Monetario Internacional
{FMI) e os bancos credores, o
problema da divida externa brasi-
leira estd longe de ser resolvido
enguanto continuar a macica
transferéncia de recursos para o
exterior que atualmente se pro-
cessa. Ndo poderiamos ignorar
igualmente os problemas moneta-
rios que {ém sido criados pelo me-
gassuperdvit da balanca comer-
cial neste ano, que atingiu, no
periode janeiro-agosto, US$ 12,591
hilhGes (US$ 17,374 bilhdes nos dl-
timos doze meses).

N&do poderiamos deixar de
considerar, contudo, que a estu-
penda evolucio do saldo comer-
cial de 1988 tem igualmente as-
pectos positivos. O primeiro é
gue, como femos assinalado, o
crescimento eontinuo das expor-
taghes, que neste amo poderio
chegar bem perto da marca de
US$ 32 bilhdes, tem ajudado a sus-
tentar o crescimento imterno, em
uma fase de contracdo do merca-
dq internc, mantendo um ritmo de
atividade suficiente para a garan-
tia de milhares de empregos.

E sempre importante repisar

1ais na

que, ao contrario do que ocorreu
no inicio desta década, a elevacdo
do saido comercial tem sido pro-
porcionada, basicamente, pelo
aumento das exportacdes. Com

efeito, as exportacdes, nos primei-

ros oito meses deste ano, chega-
ram a US$ 21,950 bilhdes, o que re-
presenta um crescimente de
34,399 em relacdio ac mesmo
periodo do ane passado.

Nio negamos que ¢ decrésci-
mo das importacoes também tem
dado uma contribui¢cdo nada des-
prezivel. No periodo de janeiro a
agosto, elas ndo passaram de US$
9,359 bilhoes (6,11% menos do que
nos mesmos meses de 1987), nao
obstante a politica de rebaixa de
tarifas aduaneiras e outros incen-
tivos que ¢ governo tem concedido
i4s empresas que desejarem im-
portar. Pelo menos até agora, as
empresas ndo se dispuseram ou
nio se programaram para fazer
investimentos em volume tal que
se refletisse apreciavelmente so-
bre o total importado, com vistas,
principaimente, & modernizacic
do parqgue industrial brasilei-
ro.

Todavia, mesmo que isso ja
tivesse ocorrido em certa medida,
hé fatores que trabalham, neste

momento, em favor da diminui-
¢do das importacoes ou de manté-
las estaciondrias, como a recente
queda das cotacdes do petréleo no
mercado internacional. O barril
de petrélec tem variado ultima-
mente na faixa de US$12 a US$ 14,
0 que pode significar uma poupan-
¢z substancial para o Brasil,
sabendo-se que o preco médio do
barril importado pela Petrobrés
foi de US$ 17,01 no ano passa-
do. ;

A constatacio é de que as con-
dicbes interpacionais, inclusive
um expressive nivel de cresci-
mento do comércio mundial, vém
atuando em reforco da posicdo
cambial de Pais. Em outras pala-
vras, ndc fosse 0 megassuperavit,
o Brasil poderia estar diante de
uma situag¢do critica com relacdo
ds reservas internacionais. Como
este jornal noticiou terca-feira, as
reservas, pelo coneeito de caixa,
baixaram para US$ 4,251 bilhGes
em fins de junho, o mais baixo va-
lor do ano. Isso foi resultado da
concentracio de pagamentos de

juros no fim do segundo trimestre

e do aumento das remessas de lu-
cros e dividendos, em funcdo in-
clusive de operacdes de conversio
da divida em investimentos.

dependéncia de megassuperavits

Seria enganoe supor, porém,
que a situac¢io cambial do Pais es-
ta fora de controle. A expectativa
do governo é fechar o més de se-
tembro com US$ 5,512 bilhfes em
caixa. Ainda que o saldo comer-
cial registre uma certa diminui-
céo nos iltimos quatro meses, 08
técnicos acreditam que ele possa
alcancar trangiliilamente US$ 19
bilhdes em dezembro deste
ano.

Dessa forma, mesmo traba-
lhando com 2 hipdtese de que seja
ainda mais retardada a liberac¢do
de recursos por parte do Banco
Mundial e ndo ingresse a primeira
“tranche” do crédito ‘“‘stand-by”’
concedido pelo FMI ao Brasil, hé&
possibilidade de que as reservas
se situem por voita de US$ 6 bi-
thées em 1988.

Nio se trata, como se vé, de
uma posicio extremamente con-
fortivel, mas também ndo confi-
gura a perspectiva de uma crise
cambial. Em esséncia, apesar de
todos os sacrificios, 0 Pais conti-
nua precisando de megassuperé-
vits para manter a sua solvéncia
externa. Isso d4& mais folga para
gue 2 politica econdmica possa
estruturar-se para enfrentar os
desafios do préximo ano.



