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s mercados externos ndo estdo antecipan-
O do uma queda livre do real. Ha quatro dias

uteis a contar da tltima sexta-feira, quan-
do o real passou a flutuar liviemente, a moeda bra-
sileira foi cotada no mercado futuro, na Bolsa de
Mercadorias de Chicago, a US$ 0,6345 para fe-
vereiro, o que equivale a R$ 1,57 por US$ 1,00.
Para marco, o real foi cotado, no mesmo mercado,

em US$ 0,6275, o que corresponde a R$ 1,59 por -

délar.

Claro, os mercados tém mudancas didrias e as
vezes podem apresentar oscilagdes abruptas em fa-
ce de fatos novos. Verifica-se neste momento, po-
rém, que as cotagdes do real no mercado futuro de
Chicago para os préximos dois meses estio muito
préximas da cotacdo do délar no Brasil em meados
de janeiro.

O problema do Brasil, portanto, € conseguir
manter a estabilidade cambial através de medidas
destinadas a dar suporte ao ajuste fiscal em que o
governo estd empenhado. Para os brasileiros bem-
informados, isso parece dbvio, mas esse novo pas-
S0 no processo ganha ainda mais importancia
quando ele € sublinhado por alguém com a respon-
sabilidade de Alan Greenspan, “chairman” do Fe-
deral Reserve Board (Fed) dos EUA.

Greenspan dedicou boa parte de seu depoimento
de ontem perante a Comissao de Orcamento da Ca-
mara de Deputados dos Estados Unidos a andlise da
situagdo econdmica do Brasil na fase pds-desvalo-
rizacdo do real. Ele demonstrou, na ocasifo, uma Id-

/ T O 0L = Brapsic

GAZETA MERCANTIL

reconquistar a contian¢a

cida compreensao dos problemas que o Pais enfrenta
neste momento, que, como ¢le disse, ndo sdo devidos
apenas aos desacertos internos, mas também ao com-
portamento do sistema financeiro internacional. O

- governo brasileiro entron em um circulo vicioso, dis-

se ele, tendo de financiar uma alta propor¢io de sua
divida através de titulos a curto prazo. Mas, pressio-
nado pelas sucessivas crises internacionais a aumen-
tar a taxa basica de ju-
ros, agravou cada vez
mais seu déficit fiscal.
O Brasil ndo resol-
veu ainda esse proble-
ma, nem pode fazé-lo
" agora, sendo levado a
manter os juros eleva-
dos numa tentativa de
conter movimentos especulativos em seguida a de-
cisdo de deixar o real flutuar. Mas comecou a que-
brar o circulo de ferro em que estava colocado por
uma politica cambial rigida combinada com uma
politica de altissimos juros. Falta realizar o ajuste
fiscal para que as taxas de_juro possam comecar a
cair significativamente nos préximos meses.

O desafio, como 1:m¢ncionou 0 “chairman” do
Fed, é duplo: avangar na contengiio do déficit pi-
blico e combater os efeitos da inflagdo, de modo a
fortalecer a confianga e limitar o potencial de con-
tdgio aos mercados financeiros e as economias dos
mais importantes parceiros comerciais do Brasil,
incluindo os Estados Unidos.

A cotagao do real
para fevereiro, no
mercado futuro
em Chicago, esta
igual a do délar
no Brasil hoje

balhar para exportar mais. m
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Greenspan ndo chegou a dizé-lo, mas entende-
mos que o desejo dos parceiros do Brasil € de que
o Pais, em vez de ser mergulhado em uma inflagio
insondével, possa voltar a crescer em relativamen-
te pouco tempo. SO assim o Brasil poderd manter o
nivel de suas importacGes dos Estados Unidos, da
Unidio Européia (UE) e, sobretudo, do Mercosul.

Isso vai depender, naturalmente, do nivel de ati-
vidade, que s6 pode ser impulsionado por um ra-
pido crescimento das exportacdes. Com o mercado
interno retraido e com o estimulo da nova taxa
cambial, o Brasil tem de exportar muito mais do-
que vem fazendo e, se houver uma mobilizagao das
empresas, ndo serd impossivel que nossas vendas
externas aumentem 10% a 12% em 1999. Assim,
as importa¢des poderiam ficar no mesmo nivel do
ano passado (US$ 57,5 bilhdes).

Este € um cendrio inteiramente diferente daquele
com que se deparava o Pais. A dncora cambial tam-
bém tolhia 0 movimento exportador ¢ a tinica saida
para evitar que o déficit comercial explodisse pa-
recia ser criar barreiras nao-tarifarias as importa-
coes. O sistema brasileiro de comércio exterior
continua precisando de aperfeicoamentos, espe-
cialmente no que tange a mecanismos de defesa
contra a concorréncia desleal ou “dumping”. Mas o
que setores do governo pareciam determinados a
criar era um verdadeiro fosso protecionista que po-
deria comprometer a abertura comercial.

Agora que nos livramos dessa armadilha, é tra-



