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Falta um colchdo nas contas externas
BRASIL E OUTROS LATINOS TEM POUCA PROTEGAO CONTRA ALTA DO PETROLEO E DOS JUROS

ROLF KUNTZ

Fundo Monetéario In-
ternacional continua
a avaliar positivamen-
te a economia brasileira,
mas com uma ressalva im-
portante: o Pais permanece
vulneravel a choques exter-
nos. A posigéo do balanco de

pagamentos melhorou de for-

‘ma apreciavel, desde o ano
passado, e isso é reconhecido
no relatério divulgado on-
tem cedo em Praga, o Pano-
rama Econdémico Mundial.

-No ano passado, o déficit

nas transagoes correntes cor-
respondeu a 4,6% do Produ-
to Interno Bruto (PIB). Nes-
te ano deve ficar em 3,9%, se-

gundo a estimativa do Fun- -

do. Podera cair para 3,5%

- em 2001. Mas ainda estara
- fora, quase certamente, de
. qualquer zona consideravel

segura. O risco externo, nes-
te momento, ¢ uma flgura
pouco abstrata.

O relatério do FMI men-
ciona dois fatores evidentes

- de preocupagdo. Um deles é
- a incerteza quanto a evolu-

¢do da economia dos Esta-
dos Unidos. Se as pressdes in-
flacionérias se agravarem e
nio houver o esperado pou-
so suave, o Sistema da Reser-

- va Federal, Fed, o banco cen-

tral dos Estados Unidos, po-
dera determinar um novo au-
mento dos juros. Um aperto
maior das condicdes finan-
ceiras internacionais certa-
mente afetara a economia
brasileira, assim como a ar-
gentina e outras latino-ame-

ricanas.

O segundo grande fator de
risco, neste momento, € o pre-
¢o do petrdleo. Se as cota-
¢bes continuarem muito ele-
vadas, apesar das promessas
da Opep de aumentar a ofer-
ta, havera pressdes inflacio-
ndrias em quase todo o mun-
do e o crescimento sera com-
prometido. -

Problemas persistentes no

mercado de petréleo pode-
rdo, naturalmente, precipi-
tar o aumento de juros nos
Estados Unidos. “Ainda ndo
esta claro”, segundo o docu-
mento, “quanto aperto mone-
tario sera preciso para con-

trolar as pressdes inflaciona-

rias nos Esta-

bém prejudicaria as contas
externas, ja afetadas, nesse
caso, pelo aumento da conta

_de juros e pelo menos ingres-

so de financiamentos. v

3) Os pregos das commodi-
ties tenderiam a cair. Isso
também prejudicaria o ba-
lanco de pagamentos do
Pais.

O relatério do FMI néo en-
tra nesses detalhes, mas é fa-
cil imaginar consegiiéncias
como essas. Mesmo que os
ajustes nas principais econo-
mias fossem moderados, ha-
veria perdas para os paises
mais dependentes de finan-

ciamentos externos. Para’

um pais como o Brasil, um
ponto de por-

dos Unidos e Relatério . centagem a me-
em alguns ou- nos no cresci-
tros paises, es- conirasta as mento custa
pecialmente se liticas de muito, econémi-
for mantida a ajuste na ASIG ca e socialmen-
recente alta dos te. :

precos do petré- e na América Os técnicos
leo”. A combi- Latina do Fundo ja ha-

nacéo desses fa- ™
tores prejudicaria de vérias
formas economias como a do
Brasil. E facil apontar algu-
mas das conseqiiéncias possi-
veis:

1) Essas mudancas eleva-
riam o custo dos financia-
mentos externos, impedindo

a reducéo dos juros no mer-,

cado interno e talvez forcan-
do novas altas. Isso atrasaria
a recuperacdo econdmica e
imporia ao Tesouro maiores
gastos financeiros.

2) A recessdao em varios

“ mercados tornaria mais difi-

cil a exportacdo. Isso tam-

® viam chamado
a atencdo, num informe di-
vulgado ha poucos dias, pa-
ra a fragilidade externa de
muitas economias latino-
americanas. No Panorama
anterior, divulgado seis me-
ses antes, o pessoal do Fun-
do havia apontado a necessi-
dade enorme de financia-
mento de algumas econo-
mias da regido, destacando
Brasil ¢ Argentina como
exemplos. Somando-se o dé-
ficit em conta corrente e o pa-
gamento do principal da di-
vida, a cobertura necessaria
passaria de 90% do valor das

exportacdes. Nao se pode di-
zer que a situacdo tenha mu-
dado muito, apesar do au-
mento das vendas externas e
da melhora do saldo em tran-
sagoes correntes. Esta conta
¢é formada pela soma de trés
saldos: de exportacoes e im-
portacdes de mercadorias,
de pagamentos e recebimen-
tos de servicos (como via-
gens, fretes, seguros, juros e
dividendos) e entrada e sai-
da de transferéncias unilate-
rais (como remessas de traba-
Ihadores no exterior).

O Panorama contrasta o
ajuste das economias da
Asia, puxado principalmen-
te pelas exportacoes, € 0 dos
paises latino-americanos. A
maior parte das economias
da Asia acumulou, depois da
crise, consideraveis supera-
vits em conta corrente. Esse
excedente esta diminuindo,
por causa do crescimento da
demanda interna e do au-
mento do preco do petrdleo,
mas tem bastado para absor-
ver as maiores despesas com
importacdes. Servira de col-
chdo, além disso, se houver
novo aumento de juros inter-
nacionais. O problema asiati-
co, segundo o relatério, é
completar certos ajustes €s-
truturais, fortalecendo, por
exemplo, o setor bancério,
ainda fragil. Este problema é
bem menos grave nas econo-
mias latino-americanas,
mas, em contrapartida, estas
carecem de um colchao exter-
no.

M Rolf Kuntz é jornalista
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