Ancora cambial serd mantida

por Vera Saavedra Durdo
do Rio

Nio serd em 1997 que o go-
verno ird mexer no cimbio de
modo a garantir uma melhora
no setor externo. Segundo eco-
nomistas ouvidos por este jor-
nal, o governo vai manter inal-
terada a dncora cambial, instru-
mento pelo qual garantiu a esta-

bilidade nos precos.
“Eventualmente, o cAmbio po-
derd se situar acima do IGP-DI —
indice de inflagdo da Fundagdo
Getilio Vargas”, disse o econo-
mista Fadbio Giambiagi, do Ban-
. co Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES).
Este ano a infla¢do devera ficar

em 10% contra variagdo de cam-

bial 6% a 7%. “Para 1997, preve-
jo uma variagdo de 7% do IGP-
DI e de 6% do cambio”, estimou
"Giambiagi.

A analista do Banco Bozano,
Simonsen, Soraya Mansour
Taouk, projeta uma desvaloriza-
¢do menor do cambio, em torno
de 3,5% a 4% em relagdo aos
6,5% neste ano. Ela trabalha com
um cendrio favoravel para as
contas externas. “O déficit da ba-
langa comercial faz parte da nova
politica externa do Pais, de ado-
¢do de uma economia aberta,
com proposta de mudar o coefi-
ciente de importagdes porque es-
td entrando num novo ciclo de

investimento”, afirmou ela. “Se-

ré preciso investir em novas ma-
_quinas, novas técnicas, todas

importadas. No curto prazo, nio
h4 como aumentar as exporta-
¢cOes para fazer face ao cresci-
mento das importagdes.”

Seu raciocinio é de que o go-
verno deve estar atento a magni-
tude do déficit em conta corren-
te, que estd intrinsicamente asso-
ciado a qualidade do capital que
o financia. “A qualidade deste
capital estd melhorando, pois es-
t4 aumentando os investimentos
diretos na economia.” Este ano,
o Bozano, Simonsen, prevé a en-
trada de US$ 8 bilhdes em inves-
timentos diretos, em relagio aos
USS$ 3 bilhdes em 1995. Até
agosto, metade do saldo negativo
em transagdes correntes foi fi-
nanciado por investimento dire-
to. “Neste ritmo, ndo vejo ne-
nhum perigo para as contas ex-
ternas.” O Bozano espera entrar
US$ 10 bilhdes de investimentos
diretos no Brasil em 1997.

Na questdo das contas exter-
nas, Giambiagi prevé déficit em
conta corrente para 1997 na casa
dos 3% do PIB, superior a US$
22 bilhdes se levarmos em conta

um PIB no valer de US$ 780 bi-.

lhdes no perfodo. “Nio vejo
ameaca de crise cambial com
quase US$ 60 bilhdes de reser-
vas internacionais”, destacou o
economista do BNDES.

O economista Uriel Maga-
lhies, da UM Consultores, con-
sidera o saldo da balanga co-
mercial uma “varidvel dificil”.
Para este ano, sua projecdo ¢ de

© um déficit de US$ 3 bilhdes, fe-

chando o préximo ano com dé-
ficit entre US$ 4 bilhdes a US$
4,5 bilhoes.

DEFICIT FISCAL

O desafio mais dificil para os
condutores da politica econd-
mica continuara sendo, no ano
préximo, equilibrar as contas
publicas e aumentar a poupanga
interna. Uriel Magalhdes tem
perspectivas do déficit piblico
operacional fechar em 1997 em
torno de 2,5% a 3% do PIB por
duas razdes basicas: queda dos
juros reais e a aceleracio do
crescimento que vai melhorar a
arrecadacdo tributdria global.
Na sua 6tica, o recente pacote
fiscal baixado pelo governo vai
ajudar pouco no equilibrio das
contas publicas.

Giambiagi acredita que a meta
do governo é caminhar em dire-
¢do a um déficit sustentavel de
1% a 1,5% do PIB. “Este era o
cendrio imaginado para 1997 e
1998, com a idéia de que este
ano se atingisse um saldo negati-
vo de 2,5% do PIB. Acredito que
fecharemos este ano com déficit
de 4% do PIB.” Esta situagio
desfavordvel se deve, diz ele, a

_manuten¢ao dos juros no pata-

mar de 17% em termos reais ao
contrario dos 16% esperados. Pa-

-ra Giambiagi, a condig@o para

melhorar esta situagao até 1998 é
a implantac@o das reformas ad-
ministrativa e da previdéncia.



