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Realismo-na formulação do programa de reajustamento 
O ministro da Fazenda, Luiz 

Carlos Bressér Pereira, já deixou 
bem claro que ro governo não cogita 
no momento de suspender a mora-
tória ou tomar qualquer medida 
que altere, em essência, a política 
seguida até aqui no que diz respeito 
ao relacionamento com os:credo-
res internacionais. Uma modifica-
ção, a essa altura, não teria senti-
do, mesmo porque o País não dis-
põe de recursos para fazer o paga-
mento dos juros em atraso e, quan-
to a isso, o novo presidente do,Ban-; 
co,Central, Fernando Milliet, 
sentou uma cifra que não . deixa 
margem a dúvidas: as reservas 
cambiais, no conceito de disponibi -- 
lidade de caixa, encontram-se 
atúalmente em torno de US$ 3 bi-
lhões, ou seja, menos„que , o sufi-
ciente para cobrir três meses de 
importações.  

Nessak'circtifiStâncias, . o, go-
verno devei'eencetat as conver-
sações com._,os credores com vis-
tas à obtenção de novos emprésti-
mós, mas só déverá fazê-lo, como 
disse Milliet, depoiá de ter formu-
lado um plano para o reajusta.' 
mento a curto praio da economia 
e propostas ,  concretas para discu:  

tir no que se refere ao endivida-
mento. 

Trata-se, pois, de definir me-
tas a partir do que se considera 
factível, sem lançar o P aís em um a 
recessão. A esse respeito, o novo 
presidente dó Banco Central foi in-
cisivo em seu discurso de posse, ao 

- assinalar que o reajustamento tem 
em mira "consolidar as condições 
do • nosso desenvolvimento". "A 
questão não é se optamos por cres-
cimento ou recessão", continuou 
Milliet. "O crescimento é indispen-
sável para .a manutenção de uma 
política .de emprego e de distribui-
ção de renda, bem como para mo-
dernizaçãó, eficiência e competiti-
vidade de nossa economia. Mas, 
simplesmente, nesta fase, não há 
saída fora déum a Política realista 
de crescimento econômico." 

No que se refere às relações com os credores, o dado básico é a 
dimensão do saldo comercial a 
ser obtido neste ano. O governo 
poderia "esticar" o superávit 
através de medidas artificiais de 
contenção dás importações. Mas, 

`estando essa hipótese excluída, as 
autoridades devem fixar um obje- 
ivo,Viável, a partir do qual será 

estimado o volume de dinheiro no-
vo de que o País necessita. 

Como analisamos anterior- ! , mente, parece-nos ambiciosa de- 
,mais a meta de um superávit de 
US$ 8 bilhões na conta de comér-
cio neste ano, mesmo com a re-
cente mididesvalorização do cru-
zado. Mas, naturalmente, de pos-
se de dados atualizados e depois 
de sondagens na área do comércio 
exterior, cremos que o governo te-
rá, em breve, condições de esti-
mar com maior precisão a cifra 
que pode ser esperada. 

- Isso é recomendável, inclusi-
ve_ como instrumento de negocia-
ção. A experiência de negociações 
recentes, como as realizadas com ' 
os governos representados no Clu-
be de Paris, mostra-que os credo; 
res têm o vezo de apresentar um 
número, calculado segundo fato-
res de sua conveniência, para o 
saldo comercial a ser obtido. Op-
tando por não prometer o que sa-
be que não pode cumprir, o atual 
governo, tem-se recusado a se 
comprometer com qualquer cifra, 
mas, com a mudança da equipe 
econômica, é previsível que esse 
tipo de pressão de novo se mani- 

feste, e será de utilidade que os 
negociadores nacionais estejam 
seguros de suas previsões. Isso 
vale igualmente para as proje-
ções quanto ao comportamento da 
inflação, com base, principalmen-
te, na meta a ser fixada para a 
contenção do déficit público. 

O presidente do Banco Cen-
tral mencionou ainda a inclusão, 
nas propostas a serem discutidas 
com os credores, de uma nova re-
gulamentação para a conversão 
de empréstimos em capital de ris-
co. Certamente, isso pode vir a fa-
cilitar o. andam entó-da s•negocia-
ções, dado o interesse por essa al-
ternativa existente nos meios fi-
lianceiros internacionais. A con-
versão de empréstimos em inves-
timentos diretos,. é certo, não re-
solve ó problema dó endividamen-
to nem a curto nem á longo prazo, 
uma ,vez que não significa aporte 
de dinheiro novo e deve ser forço-, 
saniente limitada. Não deixa de 
ser conveniente, porém, a formu-
lação de um plano com essa finali-
dade, que contribuiria, como dis-
se Fernando Milliet, para o equa-
rcionamento da questão externa e 
a retomada dos investimentos. 


