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| Pedmtes
nunca mais

ago parte -de uma geragao de

economistas brasileiros que vi-

veram durante.décadas ator-

mentados por crises relaciona-
.das ao desequilibrio externo da econo-
mia. Eramos devedores renitentes,
-eternamente sujeitos a instabilidade
econdmica e as humilhacgées inerentes
a situagdo de-quem depende de outros
para pagar suas contas. Em vérios mo-

. mentos, e rhais recentemente no gover-
no FHC, ficamos reduzidos a condigédo
de pedintes internacionais, passando o
chapéu no exterior para fechar o balan-
¢ode pagamentos do pafs.

“Passou. A pesicio brasileira se trans-
formou de maneira impressionante.
Chegamos a viver anos de gléria. Vira-
mos até credores do FMI: emprestamos
US$ 14 bilhédes durante o governo Lula
— & estdo nos pedindo mais US$ 10 bi-
lhdes:

A euforla passou também. Estamos
‘ amda longe das condiges que nos. le-

2 es cambiais; inst: ade
" fecessao. Mas a nossa posigao ja nao é
.tao forte:.E pior: vem se detenorando
com certa rapidez.
- O superavit comercial veio camdo
-desde 2008 e virou déficit neste ario..0
balango de pagamentos em. conta-cor-
rente, que era superavitdrio em’'meados
da década passada também passou a
reglstrar déficit expressivo e crescente.
‘Nao sé'a balanga. cometcial, mas as
. contas relacionadas a turismo, trans-
porte, remessas. de lucros, entre outras,
vém reglstrando desequllﬁmos maio-
res. Para 2013, o
Banco Central

Nossa posigiio ~ projeta um défi-

s g e cit em conta-
]é nao e'ff“f’ corrente de US$

- forte. Epior:  75bilhoes. .
- vemse A posigao ex-
detenorando ‘terna brasileira

. ainda.apresénta

) Com certa - - alguns aspectos

' rap:dez . fortés. A flutua-

' gdo ‘cambial: 'é

Lo ‘mais eflcaz do

que 0 cambm fixo ou semifixo que tive-

mos em, decadas anteriores. No regime

de flutuacao,-a deprec1a<;ao func1ona,

dentro de certos limites, como uin me-

canismo automatico de correg:ao do
desequllfbno externo. L

.- Além disso, a. elevada entrada de 1n-

vestlmentos diretos ‘estrangeiros, uma

~ forima relativamente estivel d capital

externo, ainda cobre a maiot parte do

déficit corrente E mais importanté: o

‘nivelde reservas internacionais do Bra-

sl é bem: mais alto do que o' qué tive-

-mos no passado Nos’ ultlmos dez anos,
‘asTeservas subiram de cerca.de US$ 50

- bilhées:para US$ 370-bilhoes. Esse es-

* toqueé:de ativos hquldos €m moeda es-
* trangeéira constitui poderoso instiu-
mento de autoprote(;ao e preserva«;ao
da autonomia nacional. :
Mesmo assim, preocupa a detenora-
¢ao recente das contas externas. Os
N0ssos pontos fortes nao representamn
garantia completa. A depreciagio cam-
bial afeta ainflacio e pode s€ tornar de-
sestabilizadora. As reservas podem so-
~ frer queda acentuada se houver rdpida
" conversdo em moeda estrangeira de
ativos financeiros llqmdos em reais.
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0 quadro mundial é instavel e ndo po-

demos baixar a guarda. A Gltima coisa
que um economista da minha geracdo
gostaria de reviver é a volta do pafs auma
situagdo de fragilidade externa. e
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