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. Tormenta ain da nao ac ab()ll
m Pais ainda depende muito de capitais externos de curto prazo, alertam economlstas
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CRISTINA BORGES

Desde que a cotagéo do délar co-
megou a cair, consistentemente, apro-
ximando-se do patamar de R$ 1,70,
previsto s6 para o fim do ano, uma
trangiiilidade que beira o otimismo
substituiu a tensdo anterior. S30 sinais
favoraveis a queda da inflagdo em rit-
mo mais rdpido que o esperado, o que
permite ao Banco Central uma redu-
¢do das taxas de juros. Ainda a favor,
héd o ingresso da segunda parcela de
ajuda do Fundo Monetario Internacio-
nal (FMI), de quase US$ 9 bilhdes.

Os problemas do pafs estariam so-
lucionados? Economistas experientes
respondem que saimos do olho do fu-
racdo, mas concordam que o Brasil
ainda estd. andando na corda bamba,
exposto a novas crises. A fragilidade
da-economia néo mudou. O Brasil de-
pende do capital externo para financiar
as transagGes correntes com o exterior
e fechar o balango de pagamentos.

Em 1998, o déficit em transagdes
correntes (contas de comércio, servigos
e juros) foi de US$ 34,94 bilhdes, ou
4,48% do Produto Interno Bruto (PIB).
Em janeiro dltimo, esse indicador acu-
mulado em 12 meses subiu a 4,5%.

Pouco capital ~ Com o respaldo
do FM], o capital externo, que retorna
timidamente, estd longe de ter a
substincia necessaria para a retomada
do crescimento econdmico. Nova-
mente atraido pelas altas taxas de ju-
ros, € o capital externo de curto prazo
que estd de volta e pode sair tdo rapi-
do quanto o Papa-Léguas.

Foi alto o-preco pago pelo Brasil
desde a crise asidtica, em outubro de
1997, até a desvalorizagio de janeiro.
As reservas internacionais, depois de
terem atingido mais de US$ 70 bilhdes,
minguaram para apenas US$ 25,186 bi-
Ihdes, descontados US$ 9,324 bilhdes
que o Fundo Monetdrio Internacional
(FMI) liberou em dezembro.

A inflagdo despertou num mo-
mento em que a economia enfrenta re-
cessdo e desemprego. S6 no primeiro
trimestre deste ano, a inflagéo acumu-
lada ¢ de 7,43% pelo Indice Geral de

_ Precos do Mercado, medido.pela Fun-._._-
dagdo Getilio Virgas. A taxa de de-
semprego, teimosamente, ndo se afas-
ta de 7,5%.

Juros estratosféricos € gastos ex-
cessivos do governo. causaram uma
explosio da divida mobilidria (titulos)
federal que fechou 1998 em R$ 323,8
bilhdes, mais 424,8% desde o langa-
mento do real, em 1994, quando era
de RS 61,7 bilhdes. A flutuagdo do
cimbio, em janeiro dltimo, fez essa
mesma divida mobilidria crescer R$
40,61 bilhdes, a maior parte por efei-
to dos papéis vinculados ao cimbio,
elevando o total a R$ 364,47 bilhdes,
um aumento de 489% sobre 1994, -

Pressoes - Sdo pressdes fortes o
suficiente para abalar a trangiiilidade

* até de um monge budista. Mas a situa-
¢do do Brasil mudou, afirma Francis-
co Gros, diretor executivo do Banco
Morgan Stanley e principal executivo
da instituicdo na América Latina. “A
flutuagdo cambial diminuiu o grau de
preocupagdo do investidor externo. O
risco da desvalorizagdo do real foi eli-
minado. A renovagdo do acordo com
o FMI e a liberagdo de nova parcela
de recursos s3o muito importantes. O
tempo passou ¢ ficou evidente que o
pais ndo quebrou, ndo decretou mora-
toria da divida interna e nem a centra-
lizagdo do cimbio”.

Gros niio esconde que existe, sim,
fiscos de nova crise, apesar de a equi-
pe econdmica, reconstruida, ter defi-
nido uma estratégia de atuacdo. Ex-
presidente do BC, Gros alerta para um
regime de urgéncia nas reformas da
previdéncia e tributdria. “Num mundo
globalizado, a crise ndo precisa ser
aqui necessariamente para nos afetar.
O Brasil tem vivido perigosamente.
Quanto mais rdpido methorarem o0s
fundamentos fiscais, menos vulners-
vel o pais se tornard”.

A melhoria, entretanto, tem um caré-
ter aparente, rebate Reinaldo Gongalves,
professor titular de Economia da Uni-
versidade Federal do Rio de Janeiro.
“Est-se cometendo 0 mesmo erro para
equilibrar as contas externas do pais. A
folga no balango de pagamentos decorre
das altas taxas de juros que atraem o ca-
pital externo de curto prazo”.

Gongalves alerta: “A desconfianga
é generalizada e muito maior sobre a
capacidade de ajuste do governo bra-
sileiro, porque os primeiros ataques a
moeda encontraram reservas interna-
cionais de cerca de US$ 50 bilhdes,
reduzidas no momento a US$ 25 bi-
Ihdes. O pais estd caminhando 2 beira
de uin abismo. Nio adianta mexer no
cambio, porque a crise cambial é re-
corrente. A saida é.a reversdo da aber-

tura financeira, comercial e ci;mbiay
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