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Perigo Imediato

uando era ministro, Mario Henrique Si-

monsen costumava dizer que a inflagdo
aletja, mas o balango de pagamentos mata.
Justificava assim a énfase no equilibrio das
contas externas em relagdo as internas. O
tempo mostrou que Simonsen tinha razio:
quando a crise da divida externa estourou em
1982, cortando o crédito do pais, custou ao
Brasil mais de uma década de recessdo e es-
tagnacdo econdmica e social.

Nos tempos da globalizagio e da abertura

completa dos mercados financeiros € de mer-
cadorias, a adverténcia sobre o que é mais
perigoso — déficits fiscais ou déficits comer-
ciais — tende a mudar de énfase: persistentes
déficits fiscais passam a ser vistos com mais
desconfianga pelos players da economia mun-
dial do que déficits de comeércio.

- Embora a crise do México (94/95) ainda
paire sobre as economias emergentes que ali-
cercaram sua estabilizagdo na abértura co-
mercial e no fluxo de capitais estrangeiros, os

rigidos critérios da unificacio monetaria da -

Unido Européia — com destaque para o défi-
cit fiscal maximo de 3% do PIB — falam mais
alto nos dias de hoje. Tanto que a inflagdo
maxima dos 15 paises da UE foi a da Grécia,
com taxa anual de 7%, e a inflagdo média dos
paises mais ricos da OCDE ficou abaixo de
3% em 96 e deve repetir o desempenho este
ano. '
Comparando-se os dados do FMI, o défi-
cit da balanga comercial brasileira, de US$ 6
bilhdes nos altimos 12 meses terminados em
janeiro, ndo acende sinal vermelho. Cnze
paises, encabecados pelos Estados Unidos,
com déficit de US$ 186 bilhdes, Coréia do Sul,
com US$ 22,1 bilhdes, e Espanha, com USS$
19,8 bilhdes, estdo pior do que o Brasil. Portu-
gal, por exemplo, teve déficit de US$ 9,6
bllhoes em 96.
- Qudndo se verifica o balango de paga-
mentos em conta corrente (transaqoes comer-
ciais mais as transagdes de servigos, incluindo

o pagamento de juros da divida, descontando-

se o ingresso de capitais sob a: forma de'
emprestimos e investimentos diretos), o' qua-.
dro muda de figura. Excetuando-se os EUA;
que acumulam déficit de US$ 153,5 bilhdes —
facilmente financiado pelos capita'xs do exte-
rior, inclusive provementes das filiais - de mul-"
tinacionais americanas —, o Brasil surge eim
segundo, ao lado da Corela do Sul, ambos
com USS 24 bilhdes.

A situagdo do Brasil ¢ atenuada pelo alto’
nivel de reservas cambiais: US$ 59 bilhdes, a
sétima posi¢do do mundo (a major reserva. é a
do Japdo, com US$ 216,6 bilhdes, seguido .
pela China, com US$ 104, 3 bilhdes, e Formo-
sa, com US$ 88 bilhdes, a frente da Alema--
nha com US$ 83 bilhdes). Na hipotese-extre:
ma de ser insuficiente o ingresso de’ capitais
para cobrir o déficit em conta corrente (desde-
92 tem sido excesswo) as reservas datiam
folego para o pais enfrentar uma cnse de sens

" meEses a um ano.

A composi¢do do déficit comercxal causa-
do por compras de bens de capital, equipa-
mentos, matérias-primas e veiculos, com fi-
nanciamento a longo prazo do exterior (dois:a"
cinco anos), aumenta a tranqulhdade na area
externa. A questdo central, porém, ndo é ava-,
liar quanto dinheiro vira do exterior, quando
as exportagdes reagirao, ou qual a defasagem
do real. O Plano Real ndo pode ser mudado. "

O problema real e imediato do Brasil cha-
ma-se fiscal. Ja se perdeu um tempo enorine
sem o ajuste fiscal, por falta de aprovagio
pelo Congresso das reformas administrativa
(mais uma vez adiada), previdenciaria ¢ tribu-
taria. Essas reformas sio fundamentais a
reorganizagdo das finangas da Unido, dos es-
tados e dos municipios.

A privatizagdo, que ajudaria-a cobrir tem-
porariamente os déficits, enquanto as: refor-
mas ndo surtem efeito, também esta Aty sa'da
A hora ndo é a de discutir qual déficit & .picr
mas de agir rapido, porque os instrimentos
monetarios e cambiais estdo esgotando a sua
eﬁcama o -




