w2 Qinal amarelo na area exte

OIvipg EXTERNA

Reservas baixas e
vencimentos
preocupam

EpNA SiMAo
DA SUCURSAL DE BRASILIA

BRASILIA - Resgatar a
confianga para reduzir ainda
mais o risco pais é fundamen-
tal para o governo Luiz Indcio
Lula da Silva conseguir honrar
0s compromissos externos dos
proximos anos. Dentro deste
contexto, é fundamental a
aprovacao das reformas previ-
denciaria e tributaria. Até
2006, estao previstos venci-
mentos externos entre US$ 43

servico da divida externa do
setor publico.

- Nao ha questionamento
quanto a capacidade do setor
publico para pagar suas divi-
das, na medida em que o es-
forco fiscal do novo governo
néo é colocado em divida. O
que ha, sim, é uma deteriora-
¢do da capacidade de paga-
mento do governo em moeda
estrangeira, derivada da per-
da de reservas internacionais
nos ultimos dois anos — consi-
dera o estudo.

O documento mostra ainda
que, devido ao baixo volume
de reservas, 0s compromissos
externos do setor puiblico vao
exigir notavel capacidade de
captacdo regular de recursos

bilhoes e US$ 48 bi- Até 2006, no exterior e, simulta-
Thées do setor publico. ’  neamente, compra de
Considerando o cri- Yéncem délares no mercado
tério do acordo firma- ¢erca de gerado pelo setor pri-
do com 0 Fundo Mone- +  vado.
tario Internacional, as USS 48 bi De acordo com um
reservas internacio- 00 setor dos economistas res-
nais liquidas do pais piiblico ponsaveis pelo traba-

totalizam apenas
US$ 14,154 bilhoes — 0 menor
patamar dos tltimos 12 anos.
No conceito de liquidez do
FMI sdo excluidos, por exem-
plo, as obrigacoes do organis-
mo internacional, os depdsitos
em bancos domiciliados no ex-
terior com sede no pais e titu-
los de emissao de residentes
que excederem, juntos,
US$ 1,023 bilhao. O acordo fir-
mado com o Fundo estabelece
um piso para as reservas inter-
nacionais de US$ 5 bilhoes.
Segundo documento da
drea de pesquisas e estudos
macroeconomicos do BBV
Banco, esse nivel de reservas
reduzido representa apenas
um pouco mais de um ano de

lho, Fernando Hono-
rato Barbosa, com as reservas
internacionais de US$ 14 bi-
lhdes, restaria ao governo Lu-
la realizar captacoes de
US$ 29 bilhdes a US$ 34 bi-
lhdes ao longo dos préximos
quatro anos para honrar os
compromissos. Isso significa
captar ou comprar no merca-
do de cambio algo em torno
de US$ 8 bilhoes ao ano.

- A situacdo ficara delica-
da nos proximos dois ou trés
anos, se ndo avangarmos nas
reformas. O BC precisa fazer
um mix (comprar délares no
mercado e captar recursos no
exterior) — reforca Barbosa,
acrescentando que o esfor¢o
fiscal deve continuar para

que o governo precise de me-
nos financiamento externo
para pagar suas contas em do-
lares.

Apesar de ser contrario a
intervencdo do BCnomercado
de cambio para definir o pata-
mar “ideal” da cotagao do do-
lar, 0 economista diz que a va-
lorizacdo do real cria uma boa
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oportunidade para o governo
comprar ddlares para recom-
por suas reservas. Barbosa
lembra que o Tesouro Nacio-
nal comprou no primeiro tri-
mestre cerca de US$ 544 mi-
Ihdes para ajudar o governo a
pagar parte dos US$ 6,078 bi-
lhoes de juros previstos para
este ano. A previsdo é de que o
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Tesouro compre até US$ 2,167
bilhoes neste ano. A compra
de ddlares no mercado deve
ser cuidadosa para ndo pres-
sionar a taxa de cambio.

- O Tesouro esta atuando
sem definir uma patamar do
délar - afirma o especialista,
que classifica a postura como
positiva.

 EmUSSbilhoes

1995 159,256 ||
1996 179,935 |

1997 199,998
1998 241,644

1999 241,468
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*Liquidas

1984 1986 1988 1990 1992 1994 1996 11998 2000 2002

o000 1 936456
2001 226,067 ||
2002 | 207,689 |
2003* 235,766
. 2004* 225,194

(*) Estimativas do BBV Banco .
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Fonte: Banco Central e BBV Banco



