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Sititação das reservas 

BRASÍLIA — Ainda há um grande espaço para manobi* 
antes de se cogitar de uma nova suspensão nos pagamen= 
tos da dívida externa, garantem os técnicos do governo diante 
do ressurgimento do fantasma da moratória. A situação das 
contas externas do país ainda é confortável, apesar das nuven 
negras que despontam no horizonte. Até fevereiro, as reservà 
internacionais do Brasil em caixa atingiram US$ 6,4 bilhões, ' 
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nível mais elevado desde o início do governo Sarney, o que co f 
responde a mais de cinco meses de importações. Além disso, a 
exportações estão em ritmo acelerado, somando US$ 5,6 blf 
lhões nos quatro primeiros meses do ano — US$ 500 milhou,: 
mais do que no mesmo período do ano passado, quando: 
Brasil obteve o maior saldo comercial de sua história. - -i ,  , - 

Os sinais inquietantes são a acelerada evasão de divisas 
país, tanto por meios oficiais quanto clandestinos, e a possibi 
dade de atrasos na entrada de recursos externos já programaè 
dos, que dependem da assinatura de novo acordo com o Fun 
Monetário Internacional (FMI). Além da evasão clandesti 
de dólares, que em grande parte ocorre às custas de divisas dd 
comércio exterior, a evasão por meios oficiais vem atingida 
níveis recordes. De janeiro a maio, as remessas de lucros id 
exterior'pelas multinacionais alcançaram US$ 1,2 bilhão, apë2  —.:-.4-. 
nas US$ 500 milhões a menos do que a previsão para o ang  (-'—' 
O repatriamento de capital já chegou a US$ 380 milhõe* 
enquanto o Banco Central trabalhava com a hipótese de(  
retorno de US$ 400 milhões ao longo de 12 meses. 	, si 

Investimento — Enquanto os capitais saem de fornl& 
acelerada, a entrada de investimento externo continua etí 
ritmo medíocre, somando apenas US$ 150 milhões nesses cinco 
primeiros meses do ano. O maciço envio de dólares pelá§ ç  
multinacionais às suas matrizes repete a tendência verificar 
no ano passado e é atribuída pelos técnicos do Banco Centr4 , 
dois fatores principais: ao congelamento do câmbio na , fa 
inicial do Plano Verão, que permitiu às multinacionais envi 
os dólares a um custo menor em cruzados, e à incerteza e , , 
relação às perspectivas do país. A extraordinária diferen0i 
entre a cotação do dólar no mercado paralelo em relação 
câmbio oficial, por outro lado, tem contribuido de forr  
decisiva para o grande crescimento da evasão clandestina dé 
divisas para o exterior, ao estimular o subfaturamento de 
exportações e superfaturamento de importações. 

A evasão de divisas através do comércio exterior vem sendo 
investigada pelo Banco Central, que já identificou a criação de 
çompanhias de exportação brasileiras no Panamá e nos Esta-
dos Unidos com a finalidade de facilitar fraudes nas exportá-‹ 
ções e importações. -il 

Exportações — Apesar de expressiva, a perda de dólà=. 
res, provocada pelas remessas e pelos repatriamentos de kll 
cros nesse ano, vem sendo contrabalançada pela performanté> 
do comércio exterior. Na última reunião do Conselho Monetá-' 
rio Nacional (CMN), na quarta-feira da semana passada, o cli 2  
retor da Carteira de Comércio Exterior do Banco do Brasil 
(Cacex), Namir Salek, revelou que o ritmo das exportaçõN 
continuou elevado em maio, quando as guias de vendas ao 
exterior ultrapassaram em 10% os números do mesmo mês cio, 
ano passado. Há alguns indícios, porém, que atualmente esta-
ria se verificado uma tendência de queda no saldo comercial; 
possivelmente em conseqüência da defasagem na cotação 011= 
cial do dólar. ‘-ry 

- 	- - - 
Segundo informações do BC, a média diária de exportações 

teria caído US$ 40 milhões em comparação com os US$ 150 
milhões registrados em média no mesmo período do ano 
passado. Há uma suspeita de que esse resultado está relaciona-
do com o contrabando de soja para o Paraguai e Uruguai. Po 
outro lado, houve em maio um crescimento de 53% nas 
autorizações de importações — o que não significa, po-
rém, que essas autorizações necessariamente irão se concreti- 
zar. 

Mesmo que esses sintomas venham a se confirmar, os 
técnicos governamentais não têm dúvida quanto a obtenção 
de novo saldo comercial gigantesco nesse ano, em razão da 
esperada retração do mercado interno no segundo semestre,l 
que empurrará as grandes empresas novamente para o comér-
cio exterior. Dessa forma, a capacidade do país continuar 
pagando em dia seus compromissos da dívida externa só fi-
cará seriamente comprometida se atrasarem os desembolsosl 
dos mais de US$ 4 bilhões de empréstimos externos que o 
governo espera receber no segundo semestre, incluindo US$ 
600 milhões da segunda e última parcela do empréstimo dos 
bancos credores, US$ 1 bilhão do FMI e US$ 1,1 bilhão do 
Banco Mundial, além dos recursos do Fundo Nakasone. 
A decretação de nova moratória, entretanto, é um recurso que 
as autoridades econômicas só cogitam recorrer num caso extre-

o, depois de esgotarem vários outros recursos que o país 
ainda tem à disposição para enfrentar uma eventual escassez de 
divisas. 


