CSTADO DE SAo P E’l ano muito monotono

egundo o diretor de Assun-
tos Internacionais do Banco
Central, Gustavo Franco, de-
vem os brasileiros preparar-se
. “para viver um ano de 1996 muito
mondtono”. Assim reagiu essa
autoridade monetaria a previ-
sao de um déficit da balanga co-
mercial em janeiro, descompas-
so que, podendo chegar a US$
500 milhoes, obrigaria o governo
a rever sua politica cambial.
Tal proje¢ao, atribuida a um
funcionario do Ministério da In-
duistria, Comércio e Turismo, se-
ria, efetivamente, pouco consis-
tente, por nao dispormos de dados
definitivos quanto a importagao,
" tendo-se levado em conta, ade-
mais, apenas as exportagdes efe-
tuadas nos primeiros dias deste
més. £ interessante notar, entre-
tanto, que o governo, diante dessa
previsao, mobilizou empresas es-
tatais — entre elas a Cia. Vale do
Rio Doce e a Petrobras — para que
antecipem, na medida do possivel,
alguns embarques com vistas a
ampliacao das receitas exteriias.
De fato, é relevante que o pri-
meiro més do ano esteja acusando
um resultado que nio intimida,
ainda que, para muitos, se poderia
iniciar o exercicio com modesto
déficit. E isso embora estejam os
mais pessimistas admitindo, para
o0 ano inteiro, um equilibrio na ba-
langa comercial, pelo que seria ex-
cessivamente otimista a previsao

das nossas autoridades moneta-
rias quanto a possibilidade de um
superavit de pelo menos US$ 3 bi-
lhdes. Naturalmente, um déficit de
US$ 500 milhdes, logo no inicio de
1996, a menos que influenciado
por uma importagao excepcional,
for¢aria uma revisao das projegoes
para o ano, visto que, para ser
reabsorvido; exigiria vultosos su-
peravits nos meses seguintes, o
que parece pouco provavel. As
previsoes da maioria dos econo-
mistas se fundamentam em algu-
mas consideragoes realistas. Para
reverter o resultado de 1995, con-
ta-se, muito mais, com a redug¢ao
das importag¢des do que com um
excepcional aumento das vendas
ao Exterior. Seguramente, nao se
repetird o crescimento de impor-
tacoes de veiculos registrado no
ano passado. Com efeito, por um
lado, existem grandes estoques de
carros importados e também a ta-
rifa de 70% para a importagdo de
veiculos nao produzidos no Merco-
sul, o que eleva grandemente o

- prego dos similares estrangelros

Por outro lado, tudo indica que,
com uma taxa de atividade infe-
rior a de 1995, as nossas importa-
¢oes de bens intermediarios ou
matérias-primas sera menor, de-
vendo apenas crescer, embora sem
grandes conseqiiéncias, a compra,
no Exterior, de produtos agrico-
las. Quanto as exportacoes, as
perspectivas sao também metho-
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cambial que, certamente, nao re-
cuperara a defasagem cambial,
ainda que nao a aumente. Simul-
taneamente, verifica-se que, ap6s
ter sofrido forte concorréncia do
Exterior, setores como o téxtil ou
a industria de calgados efetuaram
investimentos que garantem supe-
rior posicdo aos nossos produtos.
A uUnica preocu-
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é tranqm Dlspomos de reserva"s
internacionais elevadas, mostran-
do ainda o fechamento das opera-
¢oes de cambio nos 23 prlmelros
dias de janeiro — com saldo posi-
tivo de US$ 2,398 bilhdes — que'a
captacio de recursos segue muito
favoravel. A valorizagao das opera-
cdes bolsistas no primeiro més do
ano excede a dos paises industria-

lizados e a da maio-
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a partir dos projetos

politica cambial
serd ditada pelo comportamento
da balancga comercial, 0 que cons-

-titui a grande mensagem do dire-

tor do Banco Central, ao anunciar
um “ano muito monétono”. Sem
divida, o Brasil nao se pode dar ao
luxo de agravar o seu déficit do
balango dé pagamentos em conta
corrente, o qual, no ano passado,
deve ter chegado a US$ 18 bilhoes
(2,6% do PIB). Um crescimento
desse déficit, que resultaria de
maior descompasso na balanga
comercial, teria por conseqiiéncia
o acionamento do sinal de alarme
para os capitais éstrangeiros que
se dirigem para o Brasil.

Hoje, a situagao cambial do Pais

de algumas multina-
cionais. Ora, tal ingresso compen-
sa, satisfatoriamente, ao que en-
tendem os analistas estrangeiros,
um déficit do balang¢o de paga-
mentos em conta corrente, por se
tratar de recursos que ficam ne

_Pais, sem caracteristicas volateis,

como as aplicagdes em operagoes
bolsistas. Pode-se admitir, até,
que, diante de entrada excessiva
de capitais externos, procurem
nossas autoridades monetarias
criar-lhes obstaculos. A politica
cambial nao devera mudar, 0
que nio significa que nao se de-
va persistir na crlagao de esti-
mulos, com vistas a ampliagao
das nossas exportacgoes.



