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As felizes avaliacoes
d_o nosso Banco Centra

O Banco Central tem publicado regularmente
um importante documento que é a avaliacdo do

-.{andamento do chamado programa de ajuste —

-linterno e externo — da economia brasileira. Tive-

imos na semana passada mais uma dessas publi-
cagoes. o .

dx:ante de informacdes de fontes oficiais é indagar
se elas sao confiaveis ou nao. O leitor sabe melhor
do que noés quais os fatores que nos levaram a tal

co. Portanto, é util, antes de comentar o docu-

também por técnicos dos credores privados, ou
seja, é de se supor que eles nao se deixariam
ludibriar por qualquer manifestacido das fanta-
sias oficiais.

Por isso mesmo ¢é de, ressaltar o bom anda-
mento do programa brasileiro. Bom andamento,
diga-se de passagem, aos olhos dos credores.
Como se sabe, tanto estes quanto o FMI nio

das oportunidades para que esta realize suas

endividados referem-se a coisas muito mais inte-
ressantes e sofisticadas, como, por exemplo, a
evolucdo das necessidades de financiamentos do
setor publico, o comportamento do crédito inter-

do bem, vestindo-se bem, gozando de boa saude,
politicos desocupados e jornalistas desinforma-

mentos, que, afinal, como todo mundo sabe, € a
razéo principal da nossa existéncia e das preocu-
pacgbes de qualquer governo.

‘Mas vamos 14. Ainda bem que, pelo menos sob
aqueles justissimos critérios de desempenho, o

economia ia bem enquanto o povo ia mal. Era a

milagres, digamos que se.a economia também
fosse mal, aos olhos dos credores, 0 povo poderia
estar pior. , .

A primeira observacéo a fazer é que 0 déficit
em contas correntes no nosso balan¢o de paga-
mentos vem caindo realmente em ritmo impres-
sionante. De mais de 14 bilhdes de dolares em
1982, para pouco mais de seis bilhdes no ano
passado e algo em torno de 2,7 bilhGes neste ano
de 1984, com possibilidade de ser menor, uma vez
que o superavit comercial ainda pode alcangar
mais de 12 bilhdes de délares em vez dos 11
previstos no documento.

Existe, portanto, de fato, uma perspectiva de
o déficit em transacoes correntes, principal moti-
vo para a tomada de empréstimos externos, ser
zerado no ano que vem. E claro que isso depende
do comportamento do comércio internacional e
das taxas de juros, principalmente nos EUA. Mas
nas circunstancias prevalecentes hoje ele sem
davida chegara a zero. '

.0 que colocaria o governo brasileiro diante de
uma opcdo bem mais agradavel do que aquelas
que teve durante o periodo Figueiredo: nao tomar

Sabe-se que a primeira reacdo do 'pﬁblico'

mais empréstimos, estabilizando a divida pela
primeira vez nos ultimos dez anos, ou tomar -
novos empréstimos, mas para investimentos, e
néo para saldar juros como tem feito até agora. |

clima de desconfianca entre autoridades e publi- .

consideram como -critério de bom andamento da
economia coisas prosaicas como, por exemplo, a -
melhoria do bem-estar da populagao e o aumento’ .

aspiragdes. Os critérios de desempenho examina- -
dos nessas auditorias freqiientes junto aos paises
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mento, lembrar que ele foi elaborado e subscrito ’

no liquido, das reservas internacionais, do-endivi-
damento externo, etc. Se as pessoas estdo comen- :

trabalhando bem, é questdo que interessa mais a

dos. Nada disso garante pontualidade nos paga-

Brasil vai muito bem, lembrando um pouco 0
presidente que um dia se preocupava porque a .

época do milagre brasileiro. Nesta época sem

"[Ou seja, o crescimento da divida, se acontecesse,”
|seria economicamente positivo.

De qualquer modo, os dados do documento
nos revelam que o préximo governo ja iniciara seu
mandato em situac@o financeira externa e interna
mais favoravel: reservas em bom nifvel e em
elevacéo; déficit publico sendo realmente contraf-
do. Em resumo, com as alavancas ajeitadas para
uma politica de retomada do crescimento, se
desejar; e de mais eficaz redu¢io da inflagéo, se
tiver habilidade.

_Issoéo m?)_{imo que a qualquer novo governo
se pode permitir aspirar na conjuntura atual.

) Digamos, portanto, que na frente externa o
pior realmente ja passou. E evidente que nem por
isso podem ser abandonados os esfor¢os para se
obterem condi¢bes mais favordveis nas negocia-
¢des com os credores e com as institui¢des oficiais
no Exterior. Alids, na semana que vem teremos a
reunido de Mar del Plata, que dara seqiéncia as
discussdes de Cartagena. Ali novamente estarao
reunidos os ministros das finang¢as e chanceleres
dos paises latino-americanos, em busca de uma
maneira de encetar, com o0s paises credores, um
dialogo construtivo mas no nivel governamental e
néo privado.

Por outro lado, também neste més de setem-
bro comecardo as negociagdes técnicas com os
credores privados a fim de acertar um novo esque-
ma de sustentacdo financeira, que o governo
brasileiro pretende seja plurianual, mas que teria .
de qualquer modo perfil semelhante ao esquema
anual em andamento.

Nas duas frentes, na frente diblomética e na
frente financeira, o Brasil pode e deve, mesmo em
p_eriodo de campanha sucessoéria, que drena ener-
gias, alargar brechas. Na frente financeira, embo-
ra nao haja grande vantagem em se ampliar a
divida externa, seria estrategicamente interes-
sante conseguir apoio maior do que aquele estri-
tamente necessario para a cobertura do déficit em
transac¢des correntes, até mesmo para deixar mar-
gem a uma possivel retomada do crescimento ou
como seguranca contra imprevistos do comércioe.
das finan¢as mundiais.

Na frente diplomatica ndo ha por que inter-
romper ou atenuar os esforcos para se conseguir
solucéo mais estavel e duradoura. O argumento
de que o sufoco foi superado ndo deve arrefi‘cer
tentativas de alcancé-la, uma vez que a vulneriibi-
lidade do programa de ajuste em andamenio €
elevada e, além disso, ele ndo cumpriu seu princi-
pal objetivo que €, alegadamente, o de desaguar
numa fase de retomada do crescimento. Mas. de
qualquer modo, estamos agora caminhando ine-

lhor nessa direcao do que estavamos meses atras.




