" Reservas podemir

MILANO LOPES

A perspectiva da obtencdo de
um saldo comecial de apenas US$
250,0 milhdes no més de novembro,
contra US$ 1,078 bilhdo no mesmo
més do ano passado, fortalece a opi-
ni&io de que as reservas externas do
pafs est@o abaixo dos US$ 5,0 bilhdes
mencionados no Senado pelo minis-
tro da Fazenda, Dflson Funaro, e de-
sacreditados pelo senador Roberto
Campos.

A partir da deterioragéo das con-
tas externas, processo iniciado em
setembro, as informagcdes sobre a po-
sicfio das reservas, que antes j4 eram
de diffcil liberacgéio, tornaram-se ain-
da mais diffceis. Contudo, indiscri-
¢bes de técnicos que lidam com o
problema cambial revelam que, em
meados de novembro, as reservas jé
haviam cafdo para o nfvel de US$ 4,5
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bilhdes, podendo encerrar 0 ano |

abaixo de US$ 4,0 bilhdes, na depen-
déncia do comportamento da conta
de comércio este més.

A DETERIORAGAO

O processo de deterioracéo das
contas externas, do lado da queda
dos saldos da balanca comercial, foi
iniciado no més de setembro, quando
o superavit caiu para US$ 840,0 mi-
1hdes, quase US$ 200,0 milhdes a me-
nos do que no més de agosto.

De acordo com os dados da Ca-
cex, este ano o maior saldo comercial
foi registrado em maio, quando o su-
peravit alcangou US$ 1,296 bilhao;
em junho ele declinou para US$ 1,111
bilhéo; em julho para 1,106 bilh&o,
reagindo um pouco em agosto, quan-
do atingiu US$ 1,022 bilhé&o.

Em setembro, a presséo das im-
portacdes de maquinas demandadas
pelo setor industrial, e de alimentos
para enfrentar a escassez, provocou

abaixo de 4 bilhées

uma perda de US$ 200 milhdes no
superdvit comercial. Porém, em ou-
tubro, a dramética redugéo do saldo
comercial introduziu outro elemen-
to: a virtual paralisacéo das exporta-
¢oes, ante a perspectiva de uma des-
valorizagéo cambial.

Desde agosto, por outro lado, as
requisi¢des cada vez maiores do mer-
cado interno comecaram a desviar a
producéo destinada & exportacéo,
fato que preocupou o governo e esti-
mulou, internamente, a discusséo so-
brela necessidade da adocédo de du-
ras medidas de contencdo do con-
sumo.

‘A defini¢céio de uma nova politica
canbial, com reajustes didrios da ta-
xedo délar em confronto com o cru-
zgdo, anunciada no dia 21 de novem-
bro, no ambito do Cruzado II, contri-
biiu para recuperar as exportagdes
natultima semana do més. Por outro

lado, a Cacex imp6s um rigido con-
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trole administrativo das importa-
cdes, impedindo que pela primeira
vez o Pafs registrasse déficit em suas
operagdes comerciais com o Exte-
rior. Contudo,a nova polftica cambial
néo tranqiliilizou de todo os exporta-
dores, que ainda continuam alimen-
tando a expectativa de uma maxi-
desvalorizacéo do cruzado entre 10 e
15%, a despeito das reiteradas decla-
racdes em contrario dos ministros da
area econdmica.

Além do mais, a presséo da de- -

manda do mercado interno continua
ativa, e a expectativa é aumentar
neste més, em decorréncia do efeito
sazonal das compras de fim de ano e
do aumento da liquidez na econo-
mia. Os técnicos da 4rea econdmica
esperam que as medidas do dltimo
pacote econdmico reduzam a deman-
da agregada de bens, mas esse efeito,
impulsionado pelo aumento da tri-
butacéio do Imposto de Renda, so-

mente devera ocorrer no segundo tri-
mestre do préximo ano.
CACIFE :
Ha4, entre os técnicos, o consenso
de que a continuacéo da queda das::»
reservas, potencializada pela perfor-:::
mance negativa da conta de capital-+
— perda de investimentos, elevacéo:::
do nivel de repatriamento de capitals-
ete. —, resultard numa perda de caci-:
fe do Pafs para enfrentar seus credo-:
res externos nas nagociac¢des para o
refinanciamento da divida. A1 8
Daf o interesse evidente do go-
verno de apressar essas negociacoes,
para evitar que o P4ais possa apresen- ©°
tar-se diante dos banqueiros com a ..
expectativa de uma crise cambial, o
que reduziria o seu poder de barga-
nha em relacéo & negociacdoemsie,.
mais do que isso, estimularia as exi-:
géncias de um retorno do sistema de*
monitoramento da economia brasi-,
leira pelo FMI. (Brasilia - Ag. Estad




