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Déficit externo aind

O Pazis continua muito
vulnerdvel a abalos no
mercado internacional,

advertem economistas

ROLF KUNTZ

| saldo comercial deverd me-
lhorar no préximo ano, mas
o balango de pagamentos

politica econdmica. Essa avaliagdo &
de especialistas em analise de con-
juntura e & mantida mesmo no cena-
ric mais otimista. A hipdtese mais
favoravel & de um déficit comercial
de US$ 1,6 bilhao neste ano, seguido
de um superévit de US$ 2 bilhoes em
1996 (ver quadro). Neste caso, ain-
da podera haver um buraco de US$
13 bilhdes em transagoes correntes.

Serd um' nimero “ainda muito
grande para garantir tranqiilidade
nas contas externas e eliminar total-
mente o risco de uma crise cambial”,
segundo os autores do informe Ind:-
cadores Antecedentes. Este boletim
é publicado trimestralmente pelos
economistas Airton Ribeiro, de Sao
Paulo, e Claudio Contador, professor
da Universidade Federal do Rio de
Janeiro.

Eles calculam para o proximo ano
uma inflagio entre 15% e 20% e uma
correcao cambial entre 20% e 25%,
com alguma recuperagio, portanto,
do poder de competi¢ao dos produ-
tores brasileiros (a desvalorizagao
barateia o produto exportado e en-
carece o importado). Com isso, as
exportagoes poderio chegar a US$
" 50 bilhdes e as importagoes cairdo

de US$ 49 bilhdes previstos para es-
te ano para US$ 48 bilhoes. O déficit
na conta de servigos (formada prin-
cipalmente por juros, viagens inter-
nacionais, fretes e seguros) podera
chegar a US$ 17 bilhoes. A conta de
transferéncias unilaterais podera ter
uma sobra de US$ 2 bilhoes, com as
remessas de trabalhaores no Exte-
rior. A soma dos trés saldos dard um
resultado negativo de US$ 13 bilhoes
em transagoes correntes.
A inseguranga das contas exter-
nas & apontada também na revista
:~. Comguntura Econdmica, da Funda-

ainda serd uma area de risco para a
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¢ao Getilio Vargas, em artigo assina-
do pela economista Lia Valls Pereira,
e no boletim mensal Sintese - Con-
Juntura e Cendrios, da LCA Consul-
tores, comandada pelos economistas
Luciano Coutinho, Luiz Gonzaga
Belluzzo, Bernard Appy, Cristian An-
drei e Fernando Sampaio.

Segundo os autores do boletim
Sintese, a redugao dos juros e a des-
valorizacao cambial deverao conti-
nuar “numa cautelosa trajetoria gra-
dualista”, sem mudanca abrupta da
politica de cambio. O crescimento
econdomico permanecera subordina-
do ao objetivo de contencado dos pre-
cos. Neste ponto, as andlises das
equipes de Sintese e de Indicadores
Antecedentes sao muito proximas: o
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a preocupa especialistas

provavelmente sera mais cuidadoso
com o balanco de pagamentos.

Mesmo com maior ingresso de in-
vestimento de risco, estimam 0s eco-
nomistas da LCA, o governo tera de
ser prudente; “Dado o elevado dese-
quilibrio estrutural da conta de ser-
vicos, que ja se aproxima de US$ 20
bilhdes ao ano, e considerando-se
que, com a atual politica cambial,
nao ha garantia de superavits co-
merciais expressivos (mesmo com
crescimento modesto), permanece-
ria um hiato de recursos da ordem
de 1,5% do PIB". Se nao se quiser di-
minuir as reservas, sera preciso co-
brir essa diferenca com créditos de
curto prazo e capitais volateis. Qual-
quer piora do quadro mundial pode-
ra resultar em dificuldades impor-
tantes.

Segundo a revista Conjuntura
Econémica, “a questao do equilibrio
externo ainda representa fator de
risco para o plano de estabilizagao”.
O governo ainda nao se dispoe a dis-
pensar a ancora cambial, um dos
grandes freios da inflacao desde o
lancamento do real. Mas também
procurou, no primeiro semestre; evi-
tar uma valorizagao maior da moe-
da, intervindo varias vezes no merca-
do. Em agosto, porém, lembra a au-
tora do artigo, o valorizacao do délar
diante do iene e das moedas euro-

§. péias voltou a forcar uma alta do

< real. Questdo: por que o governo nao

g adota uma politica mais flexivel, am-

2 pliando a faixa de

governo contera a - variagao do cambio
expansao dos nego- c ¢ intervindo sb nos
cios para garantir a RESCIMENTO limites superior e in-
estabilizagdo. O P ) ferior? Reposta da
combate & inflacao, E LIMITADO economista: talvez
' segundo os autores. por nao estar con-
de Indicadores An- PELO RISCO NA vencido da credibili-
tecedentes, sera o , dade e dos funda-
carro chefe da politi- AREA EXTERNA mentos do planos de
ca de Fernando estabilizagdo. Em

Henrique Cardoso,
que deixara alguma folga para reto-
mar o crescimento mais perto das
eleicoes de 1998. )
QOutra limitacio, segundo as duas
analises, sera dada pelas contas ex-
ternas. Depois do susto deste ano,
quando a crise mexicana espantou
0s capitais especulativos, o governo

outras palavras: co-
mo o ajuste das contas publicas ain-
da é duvidoso, a equipe econdmica
nao tem seguranc¢a para mexer na
politica cambial. Continuar na de-
pendéncia do cambio para garantir a
estabiliza¢do, no entanto, € manter o
equilibrio externo numa corda bam-
ba, adverte Lia Valls Pereira.
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